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Teori agensi mendasari hubungan antara prinsipal dan agen, dimana 
pemegang saham selaku prinsipal memberikan kepercayaan kepada manajer 
selaku agen untuk menjalankan usahanya termasuk mengambil keputusan penting 
guna menjaga kontinuitas perusahaan. Selanjutnya pemegang saham akan 
mengevaluasi pertanggungjawaban manajemen khususnya pertanggung jawaban 
keuangan melalui auditor independen yang akan melakukan proses audit yang 
berakhir dengan pemberian opini auditor. Bagi perusahaan yang mengalami 
kesulitan keuangan (financial distress) kemungkinan untuk menerima opini going 
concern semakin besar (Mc.Keown, et al., 1991; Behn et al.,2001). Oleh 
karenanya manajer akan melakukan berbagai strategi untuk tidak menerima opini 
going concern karena opini tersebut memberikan sinyal kepada pengguna laporan 
keuangan akan keraguan auditor atas kemampuan perusahaan untuk menjalankan 
usahanya dan lebih lanjut penerimaan opini tersebut dapat berdampak terhadap 
kesulitan perusahaan mencari pinjaman (Firth,1980), menurunnya harga saham  
(Jones,1996) dan dapat menyebabkan kebangkrutan perusahaan atau self fulfilling 
prophecy effect (Mutchler,1984; Hopwood et al.,1989) .  
Penelitian ini dimotivasi oleh pemberlakukan  Pernyataan Standar 
Auditing (PSA) Nomor 30 (SPAP,2001) yang mewajibkan auditor untuk 
mengevaluasi rencana manajemen untuk mengatasi kesulitan keuangan bagi 
perusahaan yang mengalami financial distress, demikian pula rekomendasi dari 
LaSalle dan Anandarajan (1996) bahwa untuk memberikan opini going concern 
auditor perlu mengevaluasi viability strategy atau strategi manajemen yang dapat 
menjaga kelangsungan hidup perusahaan serta didorong adanya perkembangan 
metodologi audit yang berbasis pendekatan top-down holistic yaitu pendekatan 
audit berbasis resiko bisnis klien  yang telah dilakukan oleh beberapa kantor 
akuntan publik besar (Knechel,2001; Curtis dan Turley,2005). Disisi lain Hofer 
(1980) yang selanjutnya dikembangkan oleh Capon (1992), Sudarsanam dan Lai 
(2001) dan Bruton et al. (2003)  memberi bukti empiris bahwa bagi perusahaan 
yang mengalami financial distress dapat melakukan berbagai strategi yang dapat 
meningkatkan kinerjanya melalui strategi jangka pendek (operational turnaround 
approach) dan strategi jangka panjang (strategic turnaround approach).  
Fenomena yang ada di Indonesia menunjukkan data perusahaan 
manufaktur yang mengalami financial distress tahun 2001 sampai dengan tahun 
2005 yang menerima opini going concern sejumlah 41,45% , konsisten dengan 
hasil penelitian Ramadhany (2004) bahwa sejumlah 40,69% perusahaan yang 
mengalami financial distress menerima opini going concern. Dengan demikian 
diduga bahwa opini going concern yang diterima perusahaan tidak hanya 
didasarkan pada kondisi keuangan namun juga dipengaruhi oleh informasi yang 
bersifat mitigasi atau informasi baik (good news) yang dapat mengurangi 
kemungkinan penerimaan opini going concern. Hal ini sesuai dengan 
rekomendasi yang disampaikan oleh Mirna dan Indira (2007) bahwa didalam 
menganalisis prediksi penerimaan opini going concern perlu dilakukan penelitian 
terhadap tindakan stratejik manajemen atau strategic action.     
 
Penelitian ini bertujuan memberi bukti empiris atas pertanyaan penelitian 
yang diajukan dengan melakukan pembuktian terhadap hipotesis tentang pengaruh 
strategi manajemen sebagai faktor mitigasi terhadap kemungkinan penerimaan 
opini going concern, yang meliputi strategi berbasis keuangan seperti strategi 
emisi saham, strategi mengeluarkan hutang  baru atau melakukan restrukturisasi 
hutang. Disisi lain, dua strategi operasional yaitu strategi menjual aset tidak 
produktif dan strategi pengurangan biaya diduga sebagai variabel yang 
mempengaruhi kemungkinan penerimaan opini going concern. Sedangkan strategi 
non keuangan yang bersifat ekspansionis dan berorientasi pada pasar eksternal 
yang akan diteliti sebagai faktor mitigasi  meliputi strategi kerjasama atau kontrak 
jangka panjang dan strategi pengembangan produk baru atau perluasan segmen 
pasar baru.  
Penggunaan variabel kontrol kondisi keuangan dan kegagalan hutang (debt 
default) didasarkan pada pemikiran bahwa opini going concern hanya diberikan 
pada perusahaan yang mengalami masalah keuangan / financial distress  
(McKeown et al,1991; Behn et al., 2001). Selanjutnya ukuran perusahaan 
digunakan sebagai variabel kontrol karena alasan bahwa perusahaan besar lebih 
mudah mengatasi kesulitan keuangannya karena memiliki jajaran manajemen 
yang lebih kuat sehingga kemungkinan untuk menerima opini going concern akan 
lebih kecil bagi perusahaan berukuran besar  dibandingkan kemungkinan 
penerimaan opini going concern bagi perusahaan dengan ukuran  yang lebih kecil 
(Kevin et al., 2006). Lebih lanjut kantor akuntan publik besar akan menjaga 
reputasinya dengan memberikan opini sesuai dengan hasil auditnya walaupun 
perusahaan sedang mengalami masalah keuangan sehingga perusahaan yang 
mengalami financial distress dan diaudit oleh Kantor Akuntan Publik besar  lebih 
besar kemungkinannya menerima opini going concern  (Mutchler et al., 1997) 
Pembuktian hipotesis yang diajukan didasarkan pada 275 sampel 
perusahaan yang mengalami financial distress yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia untuk tahun 2001 sampai dengan tahun 2005. Kriteria perusahaan yang 
mengalami financial distress jika memenuhi minimal salah satu kriteria 
(McKeown et al.,1991 ;Behn et al., 2001) sebagai berikut (1) modal kerja negatif, 
(2) laba ditahan negatif atau defisit, (3) laba operasi negatif dan (4) laba bersih 
negatif. Pengujian hipotesis dan pembahasan variabel kontrol menggunakan 
regresi logistik. Pengujian fit model menggunakan Hosmer and Lemeshow’s 
Goodness of Fit Test yang hasilnya menunjukkan tingkat signifikansi lebih besar 
dari .05 yang berarti model yang digunakan sudah fit. Hasil Negelkerke R Square 
menunjukkan bahwa variabel strategi manajemen yang dikontrol dengan kondisi 
keuangan, status hutang, ukuran perusahaan dan reputasi auditor  dapat 
mempengaruhi kemungkinan penerimaan opini going concern sebesar 86,80%, 
hal ini juga didukung dengan hasil ketepatan prediksi dalam tabel klasifikasi 
sebesar 91,6%. Demikian pula penggunaan variabel kontrol terbukti dapat 
memperbaiki model penelitian karena sebelum digunakan variabel kontrol 
Negelkerke R Square hanya 20,1 % dan setelah digunakan variabel kontrol naik 
menjadi 86,8% dan    ketepatan prediksi secara keseluruhan sebelum digunakan 
variabel kontrol sebesar 66,2%.dan setelah digunakan variabel kontrol menjadi 
91,6%  
 
Hasil pengujian hipotesis 1 dan 2 memberikan bukti empiris bahwa 
strategi manajemen untuk emisi saham  dan  mengeluarkan hutang baru  atau 
melakukan restrukturisasi hutang merupakan strategi yang dapat mengurangi 
kemungkinan penerimaan opini going concern atau terbukti sebagai faktor 
mitigasi dalam penerimaan opini going concern. Hasil ini sesuai dengan  PSA 30 
(2001) bahwa auditor wajib mengevaluasi rencana manajemen untuk emisi  saham   
maupun mengeluarkan hutang baru yang merupakan bagian dari strategi 
manajemen untuk menjaga kelangsungan  hidup usahanya dan mendukung 
pernyataan LaSalle dan Anandarajan (1996)  bahwa auditor perlu 
mempertimbangkan strategi  viability. Temuan tersebut didukung dengan hasil 
penelitian  Sudarsanam dan Lai (2001) bahwa   strategi berbasis ekuitas maupun 
strategi berbasis hutang dapat meningkatkan kinerja perusahaan yang sedang 
mengalami financial distress, dan didukung pula oleh hasil penelitian  Behn et al. 
(2001) bahwa kedua strategi tersebut merupakan faktor mitigasi dalam 
penerimaan opini going concern.  
Strategi menjual asset tidak produktif yang dilakukan oleh perusahaan  
financial distress diuji dalam hipotesis 3, memiliki tingkat signifikansi sebesar 
.363 walaupun koefisien regresi menunjukkan tanda negatif sehingga strategi ini   
dianggap merupakan strategi jangka pendek yang tidak mampu  mengatasi 
kesulitan keuangan perusahaan, sehingga tidak dapat mengurangi kemungkinan 
penerimaan opini going concern.  Hasil temuan tersebut berbeda dengan temuan 
Behn et al. (2001) yang menunjukkan tanda positif sehingga  strategi menjual 
asset tidak produktif yang diuji secara bersama dengan  strategi mengurangi biaya 
produksi merupakan contrary information dalam penerimaan opini going concern. 
Hasil penelitian tentang strategi pengurangan biaya  dalam hipotesis 4 terbukti 
sebagai contrary information  dengan tingkat signifikansi .006 dan koefisien 
regresi 2.097, hasil ini memperkuat bukti bahwa perusahaan yang melakukan 
pengurangan biaya pada saat mengalami financial distress memberikan bukti  
tambahan bahwa perusahaan sedang menghadapi masalah going concern sehingga 
dapat meningkatkan keraguan auditor akan kelangsungan hidup usahanya. 
Hasil penelitian tentang strategi melakukan kerjasama atau  kontrak jangka 
panjang yang diuji dalam hipotesis 5 tidak terbukti karena strategi tersebut 
dianggap memiliki dampak jangka panjang yang tidak dapat mengatasi kesulitan 
keuangan justru sebagian besar kerjasama atau kontrak jangka panjang yang 
dilakukan oleh perusahaan manufaktur di Indonesia membawa dampak 
meningkatnya biaya akibat besarnya fee kerjasama yang harus dibayar. Demikian 
pula strategi untuk mengembangkan produk baru dan memperluas segmen pasar 
baru yang diajukan dalam  hipotesis 6  merupakan strategi yang tidak terbukti 
sebagai faktor mitigasi karena strategi tersebut dapat meningkatkan  biaya 
promosi untuk pengembangan produk baru, demikian pula jika perusahaan 
memperluas segmen pasar baru terutama untuk pasar ekspor dapat beresiko akibat 
fluktuasi kurs. Dengan demikian strategi pengembangan produk baru atau 
memperluas segmen pasar baru  yang memiliki tingkat signifikansi .191  tidak  
mempengaruhi kemungkinan penerimaan opini going concern.  
Penelitian ini memberikan kontribusi praktis bagi manajemen khususnya 
bagi perusahaan yang mengalami financial distress, dapat mengurangi 
 
kemungkinan penerimaan opini going concern dengan melakukan strategi 
berbasis ekuitas dengan cara menambah modal saham dan strategi berbasis hutang 
dengan menarik pinjaman baru atau melakukan restrukturisasi hutang. Disamping 
itu manajemen juga perlu  menjaga rasio likuiditas, solvabilitas dan profitabilitas 
sebaik mungkin karena semakin baik rasio  tersebut kemungkinan untuk 
menerima opini going concern semakin kecil. Hasil penelitian ini juga dapat 
digunakan oleh akademisi untuk mengembangkan penelitian dibidang auditing 
khususnya variabel-variabel yang dapat mempengaruhi kemungkinan penerimaan 
opini going concern.  
Penelitian ini memberikan peluang bagi peneliti berikutnya untuk menguji 
strategi manajemen khususnya strategi untuk mengembangkan produk baru atau 
memperluas segmen pasar baru dengan data yang lebih rinci dari laporan tahunan 
yang lengkap sehingga dapat diperoleh informasi tentang produk baru yang 
dikembangkan pada tahun pengamatan maupun perluasan segmen pasar yang 
telah dilakukan pada tahun tersebut. Peneliti berikutnya juga dapat 
mengembangkan dengan menggunakan data primer karena opini audit berkaitan 
dengan pertimbangan auditor khususnya dalam mempertimbangkan strategi 
viability atau strategi untuk menjaga kelangsungan hidup perusahaan sebagai 
faktor mitigasi dalam opini going concern, hal ini juga didorong adanya alasan 
bahwa sebagian besar manajemen akan menyampaikan strateginya secara 





























Agency theory describes the relationship between the principal and the 
agent, in which the shareholders, as the principal, puts their trust on the 
managers, as the agents, to run their business. This includes making important 
decisions in order to keep the continuity of the business. Later, the shareholders 
will evaluate the report of the management, especially the financial statement, 
through an independent auditor. He/she will conduct the auditing process that is 
ended by giving opinion. For the financial distress company, there is a possibility 
to accept greater going concern opinion (Mc. Keown, et al., 1991; Behn et al., 
2001). As a result of such condition, managers will carry out various strategies in 
order not to receive GCO as it gives negative signal to the financial statement 
user. It shows doubts of the auditor towards the ability of the company to run the 
business. Afterward, as the final impacts, the company will find it difficult to 
obtain loans (Firth, 1980), to raise the decreasing share value (Jones, 1996) and 
to avoid self fulfilling prophecy effect that causes bankruptcy (Mutchler, 1984; 
Hopwood et al., 1989). 
 
This research is motivated by the Auditing Standard Statement (PSA) 
number 30 (SPAP,2001) that requires auditors to evaluate the management plans 
to overcome financial distress of the company. As LaSalle and Anandarajan 
recommend (1996), that to give GCO auditors need to evaluate the viability 
strategy or management strategy that enable keeping the existence of the 
company. They are also encouraged by the development of the auditing methods 
which are based on top-down holistic method. This is an auditing approach which 
is based on business client risk having been done by several large public 
accountant offices (Knechel, 2001; Curtis and Turley, 2005). On the other hand, 
Hofer (1980) that later continued by Capon (1992), Sudarsanam and Lai (2001) 
and Bruton et al. (2003) provide empirical evidence showing that the financial 
distress company can carry out some strategies that enable them to increase their 
working performance through short-term strategy (operational turnaround 
approach) and long-term strategy (strategic turnaround approach). 
 
Phenomenon existed in Indonesia shows that the number of manufacturing 
company experiencing financial distress in 2001 to 2005 and accepting GCO is 
41.45%. This is consistent with the result of Ramdhany’s research (2004) saying 
that there are some 40.69% financial distress company and accepting GCO. As a 
result, it is assumed that GCO accepted by the companies is not only based on the 
financial condition but also affected by mitigation information or good news that 
can reduce the possibility of GCO acceptance. This is in line with what Mirna and 
Indira (2007) have recommended that in analyzing the prediction of GCO 
acceptance, it is necessary to do a research towards strategic action management. 
 
This research aims to provide empirical evidence upon the research 
questions proposed by conducting measurement of the hypothesis on the influence 
of the management strategy as mitigation factor in predicting the acceptance of 
 
GCO that involves financial based strategy such as sale of common stock 
strategy, issuing new debt or debt restructure. Later, sale of fixed asset strategy 
and reduction cost strategy influence the possibility of GCO acceptance.  
Whereas, non financial strategy that is expansionist and oriented to external 
market that will be studied as mitigation factor includes cooperative strategy or 
long term contract strategy and new product development strategy or expansion 
of new market segment.  
 
The use of financial condition control variable and the debt default is 
based on the assumption that GCO is given only when the company experience 
financial distress (McKeown et al., 1991; Behn et al., 2001). The size of the 
company, then, is used as control variable due to the reason that the bigger the 
company, the easier it is to overcome the financial distress as it has stronger 
board of management. Therefore, the possibility to accept GCO is less compare to 
the smaller company (Kevin et al., 2006). Professional accountant public offices 
keep their reputation by giving opinion according to the auditing result even when 
they have financial distress and is being audited by bigger Public Accountant 
Office. The possibility to receive GCO is bigger (Mutchler et al., 1997). 
 
This research is based on 275 samples of the financial distress companies 
listed in the Indonesian Stock Exchange from 2001 to 2005. The financial distress 
companies are the ones that own (1) negative working capital, (2) negative equity 
(3) negative operation profit (4) negative net profit. To test the hypothesis and 
control variable, logistic regression is used. Fit model test using Hosmer and 
Lameshow’s Goodness of Fit Test Model shows the level of significance which is 
bigger than .05. It means that the model used is appropriate. The result of 
Negelkerke R Square shows that management strategy variable which is 
controlled by the financial condition, debt status, size of the company and auditor 
reputation can influence the result of GCO prediction on 86.80%. It is also 
supported by prediction appropriateness result at the classification table of 
91.6%. Also, control variable can improve the research model. It is indicated that 
prior to using Negelkerke R Square the result is only 20.1%. It increases 
afterward up to 86.8%. The overall prediction prior to using the control variable 
is 66.2%. After using it becomes 91.6%. 
 
The result of hypothesis test 1 and 2 gives empirical evidence showing that 
sale in common stock strategy and issuing new debt or debt restructure are 
mitigation factor in GCO acceptance. This result is suitable with PSA 30 (2001) 
that auditor is responsible to evaluate management planning to keep the existence 
of the company and support  LaSalle and Anandarajan (1996) statement saying 
that auditor needs to consider the viability strategy. This finding is also supported 
by Sudarsanam and Lai research (2001) stating that equity strategy and debt 
strategy can improve company performance especially financial distress 
company. This research is also supported by Behn et al (2001). 
 
 
Sale of asset strategy by financial distress company tested in hypothesis 3 
indicates the level of significance of .363 and regression coefficient indicates 
negative sign. Thus, this strategy is short term strategy which cannot overcome 
company financial problem. The research finding is different from Behn et al’s 
(2006) finding which indicates positive sign so that sale of fixed asset strategy 
which is simultaneously tested with reduction cost strategy indicates contrary 
information in GCO acceptance. The result of cost reduction strategy in 
hypothesis 4 is proven as contrary information with .06 of level of significance 
and 2.097 of regression coefficient. This evidence gives additional evidence 
showing that cost of reduction strategy at financial distress company indicates 
that the company have financial problem. 
 
The result of the cooperation strategy or long term contract tested in 
hypothesis 5 is not mitigation factor because that strategy has impact to improve 
cost. Also, product development strategy or new market segment in hypothesis 6 is 
not mitigation factor because this strategy can improve promotion cost to develop 
new product. And if the company expand new market segment, especially export 
market, it can risk in currency rate fluctuation. Therefore, product development 
strategy or new market segment strategy having .191 of level of significance 
cannot influence the possibility of GCO acceptance. 
 
This research gives practical contribution to management especially in the 
way that financial distress company can avoid GCO acceptance by equity strategy 
and issue new debt strategy or debt restructure strategy. Also, management must 
keep liquidity, solvability and profitability ratio in good condition. This research 
can be used for the academic purposes to develop research in auditing especially 
GCO research. 
 
Future research can develop management strategy especially product 
development strategy or new market segment strategy with more detail data from 
complete annual report. The next researcher can develop it by using primary data 
as auditing opinion concern with auditor judgment especially to consider viability 


















The objective of this research to give empirical evidence that management 
strategies which consist of sale of common stock  strategy, issuance of new debt 
or restructuring of debt strategy, disposed  fixed asset strategy, reduction cost, 
cooperation or long-term contracted strategy, development new product strategy 
and expanding new market segments is the strategies which done by the 
management to reduce the possibility of the acceptance going concern opinion.  
The hypothesis used was controlled by the variable of the monetary conditions 
which consist of liquidity ratio, solvability ratio and profitability ratio. Others 
were default status, company size and the reputation of public accountants. 
To test the hypothesis used the logistic regression towards the 
manufacturer which was registered in Jakarta Foreign Exchange year 2001 – 
2005 and experienced financial distress by fulfilling one of the criteria, such as 
the following: (1) negative work capital, (2) negative equity, (3) negative 
operating profit and (4) negative net profit. From these criteria are obtained the 
sample of 275 companies. 
The result show that the sale of common stock strategy and issuance of 
new debt or restructuring of debt strategy are the mitigation factors in acceptance 
of going concern opinion, whereas reducing cost strategy are perceived as 
additional going concern risk factors and increase the likelihood to receive a 
going concern opinion. Other strategies such as disposed fixed asset strategy , 
cooperation / long-term contracted strategy and development new product / 
expanding new market segments can not be used to predict the acceptance of 
going concern opinion. 
 
Key words: going concern opinion, financial distress, management strategy, 






















Penelitian ini bertujuan untuk memberikan bukti empiris bahwa strategi 
manajemen yang terdiri dari strategi emisi saham, strategi mengeluarkan hutang 
baru atau melakukan restrukturisasi hutang, strategi melakukan kerjasama atau 
kontrak jangka panjang dan strategi pengembangan produk baru atau perluasan 
segmen pasar baru  merupakan strategi yang dilakukan manajemen untuk 
mengurangi kemungkinan diterimanya opini going concern atau disebut sebagai 
faktor mitigasi dalam penerimaan opini going concern. Disisi lain, strategi 
menjual asset tidak produktif dan strategi pengurangan biaya dibuktikan sebagai 
strategi yang mempengaruhi kemungkinan penerimaan opini going concern.  
Pembuktian hipotesis dalam penelitian ini akan dikontrol oleh variabel kondisi 
keuangan yang terdiri dari rasio likuiditas, rasio solvabilitas dan rasio 
profitabilitas. Variabel kontrol lainnya terdiri dari kegagalan hutang (debt 
default), ukuran perusahaan dan reputasi kantor akuntan publik.   
Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan regresi logistik 
terhadap perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2001 - 2005 dan yang mengalami financial distress dengan memenuhi minimal 
salah satu kriteria sebagai berikut (1) modal kerja negatif, (2) ekuitas negatif, (3) 
laba operasi negatif dan (4) laba bersih negatif. Jumlah sampel yang memenuhi 
kriteria tersebut sebanyak 275 perusahaan .  
Hasil penelitian membuktikan bahwa strategi emisi saham  dan strategi 
mengeluarkan hutang baru atau melakukan restrukturisasi hutang merupakan 
variabel yang dapat mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern 
atau merupakan faktor mitigasi dalam  penerimaan opini going concern, 
sedangkan strategi mengurangi biaya  terbukti sebagai strategi yang 
mempengaruhi kemungkinan penerimaan opini going concern dengan arah 
positif. Perusahaan financial distress yang melakukan strategi pengurangan biaya 
menunjukkan adanya resiko tambahan faktor going concern yang dapat 
meningkatkan kemungkinan penerimaan opini going concern. Strategi manajemen 
lainnya yang terdiri dari strategi menjual asset tidak produktif, strategi melakukan 
kerjasama atau kontrak jangka panjang dan strategi pengembangan produk baru 
atau perluasan segmen pasar baru tidak mempengaruhi kemungkinan penerimaan 
opini going concern.  
 
Kata kunci : Opini going concern, financial distress, strategi manajemen, faktor 
mitigasi,  
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B A B  I 
PENDAHULUAN  
 
1.1. LATAR BELAKANG 
Laporan keuangan auditan berguna bagi investor, calon investor dan 
pengguna lain dalam pengambilan keputusan ekonomi. Khususnya bagi investor, 
opini audit laporan keuangan merupakan pertimbangan penting dalam 
menentukan keputusan berinvestasi (Lev,1989) karena opini audit  dapat 
mencerminkan kondisi perusahaan terutama kondisi keuangan. Dengan demikian, 
investor dapat  membuat  keputusan berinvestasi yang lebih tepat berdasarkan 
informasi yang telah diaudit oleh pihak independen.   
Auditor memberikan opini atas kewajaran laporan keuangan perusahaan 
yang terdiri dari neraca, laporan laba rugi, laporan laba ditahan dan laporan arus 
kas. Laporan keuangan tersebut merupakan pertanggung jawaban manajemen atas 
kepercayaan yang diberikan kepadanya, oleh karena itu manajemen berusaha 
untuk selalu menjaga kondisi keuangan yang tercermin dalam laporan keuangan 
perusahaan  agar selalu tampak baik dan selanjutnya memperoleh opini 
unqualified.  
Hal tersebut sesuai dengan yang dikemukakan dalam teori agensi, yang 
menyatakan bahwa prinsipal dalam hal ini adalah pemegang saham, yang  
memberikan mandat kepada agen atau manajemen untuk melaksanakan atau 
menjalankan aktivitas perusahaan, termasuk dalam hal pengambilan keputusan 
(Jensen dan  Meckling, 1976). Keputusan yang dimaksud seperti  manajemen 
 
akan mengambil keputusan penting yang berdampak terhadap penyajian laporan 
keuangan.  Oleh karena itu,  pemegang saham  akan mengevaluasi pertanggung 
jawaban keuangan manajemen melalui auditor independen. Selanjutnya, auditor 
akan  memberikan pendapat setelah auditor independen melakukan proses audit. 
Kondisi financial distress dan strategi yang dilakukan manajemen untuk 
mengatasi kondisi tersebut merupakan signal atau informasi bagi auditor sebelum 
melakukan keputusan audit.   
Disisi lain, pemegang saham maupun pengguna laporan keuangan lainnya 
membutuhkan informasi tentang kemampuan perusahaan untuk melanjutkan 
usahanya (going concern) melalui opini auditor. Hal tersebut dikarenakan  auditor 
independen memiliki akses untuk mengetahui operasi perusahaan dan rencana  
masa yang akan datang. Auditor independen juga memiliki akses yang lebih 
terhadap manajemen melalui proses audit. Selanjutnya auditor akan  
mempertimbangkan informasi  penting didalam perusahaan guna disampaikan 
dalam penjelasan khususnya tentang kemungkinan kelangsungan hidup 
perusahaan.   
Pentingnya laporan audit yang berhubungan dengan going concern adalah 
untuk memberikan peringatan awal bagi pemegang saham dan pengguna laporan 
keuangan lainnya guna menghindari kesalahan dalam pembuatan keputusan 
(Mutchler, 1984). Opini going concern yang diterima perusahaan menunjukkan 
adanya kondisi dan peristiwa yang menimbulkan keraguan  auditor akan 
kelangsungan hidup perusahaan, baik yang disebabkan karena kondisi keuangan 
maupun non keuangan. Oleh sebab itu manajemen akan berusaha untuk 
 
menghindari penerimaan opini going concern, yang terdiri dari opini wajar tanpa 
pengecualian dengan bahasa penjelas, opini wajar dengan pengecualian, opini 
tidak wajar dan tidak memberikan pendapat (Mutchler,1986; Ramadhany,2004; 
Rahayu,2006).   
Selanjutnya, manajemen  berusaha untuk mendapatkan opini wajar tanpa 
pengecualian (clean opinion) dengan melakukan berbagai rencana dan tindakan 
stratejik yang dapat  mengurangi kemungkinan diterimanya opini going concern 
atau disebut sebagai faktor mitigasi dalam penerimaan opini going concern. 
Faktor mitigasi merupakan kondisi atau keadaan yang menunjukkan adanya berita 
baik atau good news yang dilakukan oleh perusahaan bermasalah untuk 
mengurangi ketidakpastian sehingga dapat menekan penerimaan opini going 
concern (Mutchler,1984;1985;1986; Mutchler et al.,1997)  
Perusahaan yang menerima  opini going concern dapat mengakibatkan  
menurunnya harga saham  (Jones, 1996) yang berarti dapat menurunkan prestasi 
manajer  karena harga saham dapat digunakan sebagai salah satu alat ukuran 
kinerja manajer. Disamping itu, penerimaan opini going concern  dapat 
berdampak terhadap kesulitan perusahaan untuk mencari pinjaman (Firth, 1980) 
maupun mempercepat perusahaan mengalami kebangkrutan atau self fulfilling 
prophecy    (Mutchler, 1984; Hopwood et al., 1989) .  
Pernyataan Standar Auditing (PSA) No.30 Tahun 2001  mewajibkan 
auditor independen  mengevaluasi kondisi dan peristiwa yang dapat menimbulkan 
kesangsian besar terhadap kemampuan entitas dalam mempertahankan 
kelangsungan hidupnya. Periode kelangsungan usaha yang dimaksud dalam PSA 
 
No. 30 (SPAP,2001) adalah periode waktu yang pantas atau kurang dari satu 
tahun setelah tanggal pelaporan hasil audit.  Apabila terdapat keraguan yang besar 
tentang kemampuan satuan usaha dalam mempertahankan kelangsungan hidupnya 
(going concern),  mengharuskan auditor untuk mengevaluasi rencana manajemen 
untuk mengatasi kondisi tersebut. Selanjutnya auditor dapat menambahkan 
paragraph penjelasan dalam laporan audit walaupun tidak mempengaruhi 
pendapat wajar tanpa pengecualian (PSA 29, SPAP,para 11,2001). Disisi lain 
Ellingsen et al. (1989) mempertegas bahwa rencana manajemen yang opitimistik 
dapat menyebabkan tidak dikeluarkannya opini going concern, hal ini dapat 
digunakan sebagai salah satu alasan manajemen untuk menyusun rencana guna 
mengatasi kesulitan keuangannya dengan berbagai strategi baik yang bersifat 
keuangan maupun non keuangan.  
Manajemen sebagai pihak yang diberikan kewenangan oleh prinsipal 
dalam pengambilan keputusan strategis terutama dalam posisi perusahaan yang 
mengalami kesulitan keuangan,  perlu memahami pendekatan audit berbasis 
resiko bisnis.  Pendekatan tersebut memberi penekanan pada auditor untuk 
melakukan audit terhadap strategi manajemen untuk mengatasi resiko bisnisnya 
terutama perusahaan yang mengalami financial distress. Pendekatan audit tersebut 
akan  mengevaluasi strategi kelangsungan hidup perusahaan (viability strategy), 
yang memiliki dampak substansial terhadap rencana dan tindakan prosedur audit. 
Konsekuensi pendekatan tersebut dapat mempengaruhi penilaian terhadap 
kemampuan keuangan klien masa yang akan datang dan selanjutnya dapat 
mempengaruhi keputusan opini audit.   
 
Disamping itu manajemen juga perlu memahami bahwa dalam 
International Standard on Auditing (ISA) 315  meminta auditor untuk 
mengembangkan pemahaman terhadap tujuan dan sasaran klien,  khususnya yang 
berkaitan dengan adanya resiko bisnis yang timbul akibat kesalahan material dari 
laporan keuangan maupun terkait dengan konsekuensi jangka panjang.  Alasan 
tersebut diatas, didukung dengan meningkatnya relevansi parameter stratejik 
dalam pembuatan keputusan opini yang mendorong adanya perubahan dalam 
lingkup dan metodologi auditing. Perubahan tersebut telah dilakukan oleh 
beberapa kantor akuntan publik besar  (Bell et al, 1997;  Knechel, 2001; Curtis 
dan  Turley, 2005), dari pendekatan audit tradisonal yang mengadopsi fokus 
bottom-up  dengan mengarahkan perhatian pada  sifat rekening neraca, klasifikasi 
transaksi dan sistem akuntansi kepada suatu pendekatan yang mengembangkan 
perspektif holistic top-down dari bisnis dan industri klien, melalui analisis 
terhadap bisnis dan strategi klien.   
Uraian tersebut diatas, didukung dengan literatur strategi bahwa dalam 
kondisi perusahaan mengalami financial distress akan melakukan pemulihan 
keadaan dengan melakukan strategi jangka pendek maupun jangka panjang 
(Hofer, 1980) yang dapat meningkatkan kinerja perusahaan. Manajemen memiliki 
harapan bahwa rencana dan tindakan stratejik yang dilakukan dapat mengurangi 
keraguan auditor akan kemampuan perusahaan untuk melanjutkan usahanya yang 
kemudian dapat berdampak terhadap opini yang diterima.  
Rencana dan tindakan stratejik yang dapat dilakukan manajemen meliputi, 
rencana dan tindakan untuk emisi saham, menambah hutang baru atau melakukan 
 
restrukturisasi hutang, menjual aset tidak produktif dan mengurangi biaya (PSA 
30, 2001; Behn et al.,2001). Strategi emisi saham  diharapkan dapat memperkuat 
posisi keuangan perusahaan disamping dapat membangun kredibilitas perusahaan 
karena kreditur merasa ada jaminan yang lebih besar terhadap kredit yang 
diberikan. Mutchler (1984;1985) dan Mutchler et al.(1997) telah mengidentifikasi 
perusahaan yang memiliki strategi emisi saham sebagai salah satu berita baik atau 
good news yang dipertimbangkan auditor dalam keputusan opini going concern. 
Berita baik atau good news lainnya adalah  strategi untuk menambah 
hutang baru (Mutchler, 1984), karena tambahan uang kas yang diperoleh dapat 
digunakan untuk mengatasi kondisi kesulitan keuangan seperti untuk 
menyelesaikan kewajiban perusahaan yang telah jatuh tempo atau untuk menjaga 
kontinuitas operasional perusahaan. Bahkan Ross (1977) menyebutkan bahwa 
penambahan kredit baru merupakan signal positif bagi perusahaan karena 
menunjukkan adanya kredibilitas perusahaan dari pihak kreditur. Selanjutnya 
restrukturisasi hutang diharapkan dapat mengurangi kewajiban jangka pendek 
yang segera jatuh tempo maupun untuk mengurangi kewajiban beban bunga. 
Strategi untuk menambah hutang baru maupun melakukan restrukturisasi hutang 
juga dipandang auditor sebagai berita baik yang dapat mempengaruhi keputusan 
opini yang diberikan (Behn et al., 2001).  
Disisi lain  strategi menjual aset tidak produktif merupakan salah satu cara 
dalam restrukturisasi operasional yang dimaksudkan untuk bisa menekan biaya 
yang terkait dengan aset tersebut yang berupa biaya pemeliharaan maupun biaya 
penyusutan, disamping hasil penjualannya dapat dimanfaatkan untuk mengatasi 
 
kesulitan keuangan (Slatter, 1984; Sudarsanam dan  Lai, 2001). Demikian pula 
strategi untuk mengurangi  biaya diharapkan dapat menekan pengeluaran atau 
meningkatkan efisiensi (Sudarsanam dan  Lai, 2001)  yang pada akhirnya dapat 
digunakan untuk menyelesaikan kewajiban perusahaan.  
Selanjutnya strategi  melakukan kerja sama termasuk perjanjian kontrak 
jangka panjang baik dengan suplier,  distributor dan mitra  kerja  yang dapat 
memperkuat posisi perusahaan (Barker III dan  Duhaime, 1997) merupakan 
strategi yang berorientasi pada pertumbuhan jangka panjang. Selain hal tersebut  
pengembangan produk baru termasuk membuka segmen pasar baru yang potensial 
merupakan tindakan stratejik yang berorientasi pada pertumbuhan jangka panjang 
dan difokuskan pada pasar eksternal (Capon et al., 1992). 
Pentingnya strategi manajemen yang berupa penyusunan rencana 
manajemen dalam mengatasi going concern problem didukung dengan hasil 
penelitian  Mutchler (1984) tentang persepsi auditor terhadap beberapa variabel 
yang mempengaruhi keputusan opini going concern,  membuktikan bahwa 
rencana manajemen menduduki urutan kedua setelah proyeksi arus kas. Hasil 
penelitian tersebut menunjukkan  bahwa auditor memperhatikan rencana 
manajemen dalam membuat keputusan opini going concern.  
Lebih lanjut  hasil penelitian LaSalle dan  Anandarajan (1996) 
membuktikan bahwa auditor perlu memperhatikan kredibilitas manajemen  
didalam membuat keputusan opini modified  atau disclaimer bagi perusahaan 
yang mengalami masalah going concern. Kredibilitas manajemen yang dimaksud 
terkait dengan perolehan dana, penghematan dana dan strategi yang berorientasi 
 
pada pertumbuhan dan pasar eksternal  yang dapat dilihat dari pembuatan rencana 
maupun tidakan stratejik yang menunjukkan  upaya perusahaan untuk 
mempertahankan kelangsungan usahanya. Dengan demikian, peneliti menduga 
bahwa rencana dan tindakan stratejik yang dilakukan manajemen untuk 
memulihkan kondisi perusahaan yang sedang mengalami financial distress dapat 
mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern atau dapat dipandang 
sebagai faktor mitigasi  dalam penerimaan opini going concern.  
Fenomena di Indonesia menunjukkan bahwa dari data perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2001 s/d tahun 2005 
sejumlah 759 perusahaan. Perusahaan  yang mengalami financial distress sesuai 
kriteria dari McKeown et al.(1991) yang ditandai dengan  salah satu keadaan 
sebagai  berikut: (1) terdapat modal kerja negatif, (2)  laba ditahan negatif atau 
terjadi defisit, (3) laba operasi / laba usaha negatif dan (4) laba bersih negatif 
terdapat sejumlah 275 perusahaan. Perusahaan yang memperoleh opini going 
concern sejumlah 114 perusahaan atau hanya 41,45 % dari perusahaan yang 
mengalami financial distress. Selanjutnya sejumlah 161 perusahaan atau 58,55 % 
dari perusahaan yang mengalami financial distress menerima opini non going- 
concern, hal ini menunjukkan  bahwa tidak semua perusahaan yang mengalami 
financial distress akan menerima opini  going concern.  
Data tersebut  konsisten dengan hasil penelitian  Hopwood et al.  (1989) 
yang membuktikan bahwa kurang dari 50% perusahaan yang bangkrut 
sebelumnya menerima opini going-concern modified, begitu  pula Raghunandan 
dan  Subramanyam (2003) yang telah membuktikan bahwa 12,50% perusahaan 
 
penerima opini going concern yang bangkrut sedangkan 57,40% perusahaan yang 
bangkrut tidak menerima opini going concern. Disisi lain hasil  penelitian di 
Indonesia oleh Ramadhany (2004) menunjukkan bahwa sejumlah 86 perusahaan 
yang mengalami financial distress hanya 40,69% yang menerima opini going 
concern.   
Uraian hasil penelitian  tersebut memberikan bukti bahwa opini yang 
diterima perusahaan tidak hanya didasarkan pada kondisi keuangan  namun juga 
dipengaruhi oleh informasi  yang bersifat berlawanan atau  contrary information 
yang dapat memperbesar kemungkinan penerimaan opini going concern. 
Kemungkinan lainnya adalah kejadian yang dapat dikelompokkan sebagai faktor 
mitigasi  yang dapat mengurangi kemungkinan dikeluarkannya opini going 
concern.  
Kondisi perusahaan manufaktur yang mengalami kesulitan keuangan di 
Indonesia selama tahun 2001-2005 sejumlah 275 perusahaan, dari jumlah tersebut 
yang melakukan strategi modal 84 perusahaan, strategi hutang 176 perusahaan, 
strategi menjual aktiva 138 perusahaan, strategi biaya 176 perusahaan, strategi 
kontrak 171 perusahaan dan strategi produk 141 perusahaan. Data tersebut 
memberikan gambaran bahwa perusahaan manufaktur yang mengalami financial 
distress dan melakukan berbagai upaya untuk memperbaiki kondisinya dengan 
berbagai strategi manajemen layak untuk dipertimbangkan auditor.     
Meskipun rencana manajemen dan tindakan stratejik penting dalam 
keputusan opini going concern, namun penelitian tentang dampak rencana 
manajemen dan tindakan stratejik terhadap keputusan opini going concern masih 
 
kurang. Hal ini  sesuai dengan  rekomendasi Mirna  dan Indira (2007) yang 
mengemukakan perlunya meneliti variabel  strategic action dalam penelitian opini 
going concern.   
Penelitian sebelumnya  tentang faktor-faktor yang mempengaruhi 
penerimaan  opini going concern telah dilakukan oleh Mutchler (1985), 
McKeown et al.(1991), Chen dan  Church (1992), Mutchler et al.,(1997), Behn et 
al.(2001), Raghunandan dan Subramanyam (2003), Kevin et al. (2006). 
Penelitian-penelitian  tersebut banyak menekankan pada faktor keuangan dan 
hubungan antara opini going concern dengan kebangkrutan. Hal ini diperkuat oleh  
temuan McKeown et al. (1991) bahwa perusahaan yang menerima opini going 
concern adalah perusahaan yang mengalami financial distress.  
Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini meneliti strategi manajemen 
untuk mempertahankan kontinuitas perusahaan sebagai faktor mitigasi dalam 
penerimaan opini going concern dengan variabel kontrol kondisi keuangan, 
kegagalan hutang (debt default), ukuran perusahaan dan reputasi kantor akuntan 
publik. Penggunaan variabel kontrol tersebut didasarkan pada alasan bahwa 
kondisi keuangan yang tercermin dari likuiditas, solvabilitas dan profitabilitas 
dapat memberikan gambaran tentang  kemampuan perusahaan untuk 
menghasilkan kas guna membayar deviden, memenuhi klaim kreditur dan  
menghasilkan laba untuk membiayai operasi perusahaan. Rasio keuangan tersebut 
juga dapat mencerminkan pertanggungjawaban manajer atas kepercayaan yang 
diberikan oleh prinsipal dalam mengelola keuangan perusahaan baik pengelolaan 
aktiva, hutang, pendapatan dan biaya.    
 
Rasio-rasio keuangan yang dapat mencerminkan kondisi keuangan banyak 
digunakan dalam memprediksi kebangkrutan (Beaver,1968; Altman,1968,1983; 
Raghunandan dan Subramanyam, 2003) maupun digunakan sebagai dasar dalam 
pengambilan keputusan opini going concern (Mutchler,1985; Mutchler et 
al.,1997; Behn et al,2001; Geiger dan  Raghunandan,2002; Kevin et al.,2006). 
Rasio-rasio keuangan yang dimaksud meliputi: (1) Rasio likuiditas yang diukur 
dengan  aktiva lancar dibagi hutang lancar atau Current Assets to Current 
Liabilities (CACL), memberikan gambaran tentang kemampuan perusahaan 
dalam memenuhi kewajiban perusahaan  yang telah jatuh tempo. Rasio likuiditas   
yang rendah memberikan petunjuk bahwa perusahaan tidak mampu untuk 
membayar tagihan yang telah jatuh tempo, terutama jika dipacu oleh kondisi yang 
menyebabkan rendahnya pengumpulan uang kas dan apabila jumlahnya material 
maka dapat mempengaruhi kelangsungan hidup perusahaan. (2) Rasio hutang 
jangka panjang dibagi dengan total aktiva atau Long Term Debt to Total Assets 
(LTDTA), mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 
jangka panjangnya.   
Kreditor jangka panjang sangat menaruh perhatian pada kemampuan 
perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya yaitu dalam membayar 
bunga maupun kewajiban jangka panjang, yaitu membayar pokok pinjaman. 
Kreditor jangka panjang biasanya menghadapi resiko yang lebih besar dibanding 
kreditor jangka pendek dan lebih menyukai rasio LTDTA yang kecil karena 
makin kecil rasio ini, berarti makin besar jumlah aktiva yang didanai oleh pemilik 
perusahaan dan makin besar penyangga resiko kreditor. (3) Net profit margin  
 
yang ditunjukkan dengan besarnya rasio antara pendapatan bersih sebelum pajak 
dibagi dengan penjualan bersih atau Net Income Before Tax to Total Sales 
(NIBTS), merupakan salah satu rasio profitabilitas yang digunakan untuk 
mengukur seluruh efisiensi baik produksi, administrasi, pemasaran, pendanaan, 
penentuan harga dan manajemen pajak. Rasio ini merupakan rasio profitabilitas  
yang terpenting dalam menentukan tipe laporan audit  (LaSalle dan  Anandarajan, 
1996) karena net  profit margin merupakan variabel penting dalam pengukuran 
kinerja operasi yang dapat mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan pendapatan guna mempertahankan kontinuitas usahanya.  
Variabel kegagalan hutang juga dipilih sebagai variabel kontrol karena  
debt default menunjukkan indikasi perusahaan mengalami kesulitan keuangan 
yang harus dipertimbangkan auditor saat membuat keputusan opini going concern 
(PSA 30, SPAP, 2001). Oleh karena itu manajemen sebagai agen dari pemegang 
saham  berusaha untuk menghindari kondisi ini dengan melakukan berbagai upaya 
seperti emisi saham ,menambah hutang baru maupun melakukan restrukturisasi 
hutang. Hal tersebut telah dibuktikan oleh Chen dan  Church (1992) dan Behn et 
al (2001) bahwa default status merupakan variabel yang signifikan dalam 
menjelaskan keputusan opini going concern, yang dipandang sebagai contrary 
information dalam penerimaan opini going concern.   
Selain variabel keuangan, ukuran perusahaan dipertimbangkan sebagai 
variabel yang mengontrol hubungan strategi manajemen dengan penerimaan opini 
going concern. Perusahaan besar lebih mudah mengatasi masalah keuangan dan 
memiliki jajaran manajemen yang lebih kuat untuk menyusun strategi guna 
 
mengatasi kondisi buruk yang dapat mengganggu kelanjutan usaha perusahaan 
(Kevin et al., 2006). Ukuran perusahaan mempengaruhi penerimaan opini going 
concern  karena adanya sensitivitas auditor terhadap dampak dikeluarkannya 
opini going concern. Auditor memandang perusahaan yang menerima opini going 
concern dapat berakibat kebangkrutan atau seringkali disebut sebagai  self 
fulfilling prophecy effect (Mutchler, 1984).  
Berdasarkan kedua alasan tersebut, auditor  akan menunda  untuk 
memberikan opini going concern pada perusahaan yang berskala besar seperti 
hasil penelitian Mc Keown et al. (1991) maupun Mutchler et al. (1997) yang 
membuktikan adanya pengaruh signifikan negatif. Hasil tersebut tidak konsisten 
dengan LaSalle dan Anandarajan (1996) dan Anandarajan et al. (2001) yang 
membuktikan bahwa perusahaan besar lebih banyak kemungkinannya menerima 
opini kualifikasi karena berhubungan dengan perhatian publik dan kewajiban 
legal yang potensial.  Disisi lain, prinsipal dari perusahaan besar akan menuntut 
agen agar  berkinerja lebih baik untuk dapat mempertahankan kontinuitas 
perusahaan karena perusahaan yang besar memiliki tanggung jawab internal dan 
eksternal yang lebih tinggi.  
Pemilihan reputasi kantor akuntan publik sebagai variabel kontrol karena 
auditor sebagai representasi dari pemilik akan melakukan proses audit yang 
berkualitas termasuk melakukan pertimbangan atas strategi yang dilakukan 
manajemen. Auditor diharapkan dapat meminimalisisr adanya asimetri informasi 
antara pemegang saham dan manajer sehingga dapat ditekan terjadinya confict of 
interest. Disamping adanya alasan bahwa pengguna laporan keuangan akan lebih 
 
percaya pada laporan keuangan auditan yang telah diaudit oleh auditor 
berkualitas. Auditor bertanggung jawab untuk mengevaluasi kondisi perusahaan, 
masalah internal dan eksternal maupun rencana manajemen yang dilakukan. Hasil 
evaluasi sangat dipengaruhi oleh reputasi Kantor Akuntan Publik, oleh karenanya 
untuk mempertahankan reputasinya auditor  harus melaksanakan prosedur audit 
yang berkualitas. Kualitas audit seringkali diproksi dengan ukuran Kantor 
Akuntan Publik (Geiger dan  Raghunandan, 2002; Gaeremyck dan  
Willekens,2003; McLennan dan  Park,2004), sehingga Kantor Akuntan Publik 
besar secara kompeten dan independen akan melaporkan masalah going concern.  
Lebih lanjut  penelitian di Indonesia tentang penerimaan opini going 
concern telah dilakukan antara lain oleh Hani, Cleary dan Muklasin (2003), 
Ramadhany (2004), Fanny dan Saputra (2005), Setyarno dan Indira (2006) dan 
Mirna dan Indira (2007). Namun demikian penelitian tentang opini going concern 
yang menguji strategi manajemen sebagai faktor mitigasi  sepanjang pengetahuan 
peneliti belum pernah dilakukan  di Indonesia, hal ini didukung oleh Mirna dan 
Indira (2007) yang merekomendasi perlunya penelitian lanjutan tentang strategic 
action dalam penerimaan opini going concern.  
Secara rinci motivasi penelitian ini dapat diuraikan, pertama rencana dan 
tindakan manajemen sebagai faktor mitigasi  dalam penerimaan opini going 
concern belum banyak diteliti khususnya di Indonesia belum pernah diteliti, 
padahal secara eksplisit  PSA No 30 (SPAP, 2001) menyatakan bahwa auditor 
bertanggung jawab untuk mengevaluasi rencana  manajemen untuk mengurangi 
dampak buruk perusahaan yang mengalami masalah going concern, yang meliputi 
 
rencana untuk emisi saham,  menambah pinjaman,  menjual aktiva yang tidak 
produktif  serta mengurangi biaya. Kedua tindakan ekspansionis manajemen 
untuk mempertahankan kelangsungan usahanya dan tindakan stratejik yang 
beorientasi ke pasar eksternal yang dapat meningkatkan kinerja perusahaan pada 
saat mengalami financial distress (Sudarsanam dan  Lai, 2001) sebagai faktor 
mitigasi juga belum  pernah diteliti    dan ketiga  hasil penelitian terdahulu masih 
tidak konsisten atau masih terdapat beberapa kontradiksi  terhadap hasil. 
Penelitian ini memberi bukti empirik tentang variabel-variabel yang dapat 
bertindak sebagai faktor mitigasi dalam penerimaan opini going concern dengan 
menguji rencana dan strategi manajemen dengan dikontrol oleh  kondisi  
keuangan, debt default, ukuran perusahaan dan reputasi  auditor. Rencana dan 
strategi dimaksud meliputi rencana dan tindakan emisi saham, menambah hutang 
baru atau melakukan restrukturisasi hutang, menjual aset yang tidak produktif,  
mengurangi biaya, melakukan kerjasama atau melakukan perjanjian kontrak 
jangka panjang dengan pihak eksternal dan rencana maupun tindakan untuk 
mengembangkan  produk baru atau  memperluas segmen pasar. Penelitian 
dilakukan pada perusahaan manufaktur yang mengalami  financial distress  di 
Indonesia, dengan alasan bahwa opini going concern hanya diberikan kepada 
perusahaan yang mengalami financial distress (Mc Keown et al., 1991). 
 Kontribusi teoritik yang diharapkan dalam penelitian ini adalah dapat 
menjelaskan hubungan strategi manajemen dengan opini audit, khususnya strategi 
manajemen yang diidentifikasi oleh Hofer (1980) dan Sudarsanam dan  Lai 
(2001) sebagai strategi jangka pendek dan jangka panjang yang dapat 
 
meningkatkan kinerja perusahaan. Seperti penelitian lain, penelitian ini 
mendasarkan pada informasi yang ada pada laporan keuangan tahunan (Behn et 
al., 2001; Geiger dan  Rama, 2003; Ramadhany, 2004; Mirna dan Indira,  2007) .  
 
1.2. PERUMUSAN MASALAH 
Opini going concern yang diterima perusahaan dapat mengakibatkan 
kesulitan mencari pinjaman (Firth,1980), mempercepat kebangkrutan atau self 
fulfilling prophecy effect (Mutchler,1984) maupun dapat menyebabkan 
menurunnya harga saham (Jones,1996). Perusahaan yang  mengalami financial 
distress memiliki kemungkinan yang lebih besar untuk menerima opini going 
concern (Altman McGough,1978; Mutchler,1984).    
Namun dari 275 perusahaan manufaktur yang mengalami kesulitan 
keuangan hanya 41,45% yang menerima opini going concern dan sisanya 58,55% 
menerima opini wajar tanpa pengecualian (clean opinion). Kondisi tersebut 
mencerminkan auditor mempertimbangkan berita baik atau good news yang dapat 
mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern. 
Alasan tersebut mendorong manajemen untuk melakukan berbagai strategi 
untuk mengatasi kesulitan keuangan dan sekaligus dapat menghindari penerimaan 
opini going concern. Perusahaan dapat meningkatkan kinerjanya dengan 
melakukan strategi berbasis ekuitas melalui emisi saham baru dan strategi 
berbasis hutang dengan menarik pinjaman atau melakukan restrukturisasi hutang 
(Sudarsanam dan Lai, 2001). Namun, jika dikaitkan dengan opini yang diterima, 
Mutchler et al. (1997) membuktikan bahwa strategi tersebut yang dikelompokkan 
 
pada goodnews tidak signifikan dalam menjelaskan keputusan opini going 
concern. Hasil tersebut berbeda dengan Behn et al. (2001) dan Bruynseels dan 
Willekens (2006) bahwa kedua strategi tersebut berpengaruh signifikan negatif 
terhadap keputusan opini going concern. 
Berdasarkan alasan tersebut dan hasil penelitian yang tidak konsisten, 
timbul pertanyaan penelitian pertama: Apakah strategi perusahaan untuk 
memperoleh dana melalui emisi saham, menarik pinjaman atau melakukan 
restrukturisasi hutang merupakan strategi yang dapat digunakan sebagai 
bukti untuk memitigasi penerimaan opini going concern ?.  
Strategi lain yang dapat dilakukan perusahaan untuk mengatasi kesulitan 
keuangan adalah strategi melakukan penghematan dana melalui penjualan aktiva 
tidak produktif atau asset divestment maupun strategi pengurangan biaya atau cost 
reduction (Hofer,1980), yang didukung oleh Robbins dan Pearce (1992) bahwa 
kedua strategi tersebut memiliki hubungan signifikan dengan keberhasilan 
turnaround. Berbeda dengan hasil penelitian Barker III dan Mone (1994) dan 
Sudarsanam dan Lai (2001) bahwa kedua strategi tersebut  tidak signifikan untuk 
memperbaiki kinerja perusahaan karena dianggap sebagai bagian dari operating 
turnaround yang hanya memiliki dampak jangka pendek. 
Strategi tersebut berdampak terhadap opini yang diterima, karena auditor 
akan mempertimbangkan strategi viability untuk menjaga kelangsungan usaha 
(LaSalle dan Anandarajan,1996). Namun hasil penelitian Behn et al. (2001) 
maupun Bruynseels dan Willekens (2006)  membuktikan strategi menjual aktiva 
tidak produktif tidak signifikan dalam menjelaskan keputusan opini going 
 
concern. Sedangkan strategi pengurangan biaya justru memberikan bukti 
tambahan bahwa perusahaan sedang mengalami masalah going concern yang 
dapat meningkatkan kemungkinan penerimaan opini going concern.  
Alasan tersebut menimbulkan pertanyaan penelitian kedua : Apakah 
perusahaan financial distress dapat melakukan penghematan dana melalui 
strategi penjualan aktiva tidak produktif dan strategi pengurangan biaya 
yang berdampak terhadap penerimaan opini audit ? 
Perusahaan  distress dapat memperbaiki kinerjanya dengan melakukan 
strategi jangka panjang atau strategic turnaround approach (Hofer,1980). Bentuk 
strategi jangka panjang seperti strategi kerjasama (Gulati et al., 2000; Hitt et al., 
2002) maupun strategi produk atau perluasan segmen pasar (Barker III dan 
Duhaime 1997), yang membuktikan bahwa kedua strategi tersebut dapat 
meningkatkan profitabilitas jangka panjang.  
Namun demikian, apabila dikaitkan dengan opini audit, auditor diminta 
untuk mengevaluasi kemampuan perusahaan dalam mempertahankan usahanya 
dalam waktu 1 tahun kedepan (PSA 30,2001) dengan mengevaluasi strategi bisnis 
klien. Data empirik menunjukkan bahwa perusahaan manufaktur yang melakukan 
strategi kerjasama banyak yang harus membayar fee, dan sebagian besar  
perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan   melakukan strategi produk dan 
perluasan pasar.  
Dengan demikian, auditor akan mengevaluasi strategi manajemen untuk 
mengatasi kesulitan keuangan sekaligus mempertimbangkan efektivitas strategi 
tersebut. Berdasarkan uraian diatas, penulis mengajukan pertanyaan penelitian 
 
ketiga : Apakah upaya perusahaan untuk mempertahankan kelangsungan 
usahanya melalui strategi kontrak/ kerjasama jangka panjang, strategi 
pengembangan produk / perluasan pasar merupakan strategi yang dapat 
memitigasi penerimaan opini going concern ?   
Merujuk pada Mc.Keown et al. (1991) yang  menyatakan bahwa hampir 
tidak pernah opini going concern diberikan kepada perusahaan yang tidak 
mengalami financial distress sehingga peneliti menggunakan kondisi keuangan 
sebagai variabel yang dapat mengontrol hubungan strategi manajemen dengan 
penerimaan opini going concern. Selanjutnya, kondisi keuangan yang ditunjukkan 
dengan berbagai rasio keuangan seperti rasio likuiditas,  solvabilitas dan 
profitabilitas  merupakan indikator yang menyebabkan keraguan auditor atas 
kemampuan perusahaan untuk melanjutkan usahanya.  
Disisi lain, kegagalan hutang atau debt default digunakan sebagai variabel 
kontrol karena perusahaan yang mengalami kesulitan likuiditas maupun masalah 
solvabilitas dapat mengakibatkan perusahaan dalam kondisi default, yaitu kondisi 
yang menunjukkan perusahaan tidak dapat membayar kewajibannya  pada saat 
jatuh tempo atau tidak dapat memenuhi perjanjian hutangnya. Kondisi tersebut  
dapat menimbulkan penagihan seketika  oleh kreditur tanpa memperhatikan lagi 
perjanjian kredit. Apabila perusahaan mengalami kondisi tersebut, maka akan 
dilakukan reklasifikasi dari hutang jangka panjang menjadi hutang jangka pendek 
dan hal ini dapat menyebabkan terjadinya  modal kerja negatif.   
Kegagalan hutang atau debt default merupakan kondisi yang 
mencerminkan kesulitan keuangan baik jangka pendek maupun jangka panjang, 
 
sementara pengujian secara simultan tentang kondisi keuangan sudah diwakili 
dengan likuiditas, solvabilitas dan profitabilitas maka peneliti akan menguji 
pengaruh variabel kegagalan hutang terhadap kemungkinan penerimaan opini 
going concern. 
 Auditor mempertimbangkan skala perusahaan yang diaudit pada saat 
menentukan opini audit karena adanya anggapan bahwa perusahaan besar lebih 
mudah  mengatasi kesulitan keuangan  dibanding perusahaan kecil (Bell dan  
Tabor,1991; Mc Keown et al.,1991; Mutchler et al., 1997). Demikian pula,  resiko 
diberikannya opini going concern bagi perusahaan besar semakin rendah karena 
timbulnya self fulfilling prophecy effect (Mutchler,1984; Hopwood et al.,1991). 
Sebaliknya penelitian Anandarajan et al. (2001) membuktikan bahwa perusahaan 
yang lebih besar ukurannya akan lebih besar kemungkinannya mendapatkan opini 
kualifikasi karena ukuran perusahaan berhubungan dengan perhatian publik dan 
kewajiban legal yang potensial.  
Penelitian di Indonesia oleh Ramadhany (2004) membuktikan bahwa 
ukuran perusahaan tidak berpengaruh pada penerimaan opini going concern 
(tingkat signifikansi 0,135), hal ini disebabkan karena Ramadhany (2004)  hanya 
melakukan penelitian dalam satu tahun pengamatan. Berdasarkan hasil yang tidak 
konsisten tersebut, mendorong peneliti untuk menguji apakah ukuran perusahaan 
mempengaruhi hubungan antara strategi manajemen dengan penerimaan opini 
going concern bagi perusahaan financial distress.    
Berkaitan dengan reputasi auditor,  manajemen perlu memahami reputasi 
kantor akuntan publik karena auditor diharapkan dapat melaksanakan proses audit 
 
yang berkualitas. Hal ini diperlukan karena pengguna laporan keuangan lebih 
percaya terhadap opini laporan keuangan yang diberikan oleh auditor berkualitas. 
Proksi yang paling sering digunakan untuk menunjukkan kualitas audit adalah 
skala auditor (Geiger dan  Raghunandan, 2002; McLennan dan  Park,2004), di 
Indonesia skala auditor ditunjukkan dengan kantor akuntan publik berafiliasi atau 
tidak berafiliasi.  
Auditor berkualitas akan lebih independen dan obyektif dalam 
mengungkapkan fakta –fakta termasuk adanya masalah going concern  dan lebih 
kuat menghadapi resiko litigasi (De Angelo,1981). Namun Messier (1983) 
membuktikan bahwa Non-Big Eight memiliki materialitas yang rendah sehingga 
ingin mengungkapkan masalah yang ada. Hal ini didukung oleh Chewning et 
al.(1989) membuktikan bahwa kantor akuntan publik kecil lebih banyak 
mengeluarkan opini modified. Hasil penelitian Ramadhany (2004), memberi bukti 
bahwa skala auditor tidak berpengaruh dalam penentuan opini going concern, 
hasil ini bertentangan dengan Rahayu (2006) yang memberikan bukti empiris 
bahwa skala auditor signifikan dalam penerimaan opini going concern walaupun 
dengan koefisien regresi bertanda negatif. Lebih lanjut,  Geiger dan  Raghunandan 
(2002) menunjukkan bahwa kantor akuntan publik besar lebih banyak 
mengeluarkan opini going concern dibandingkan kantor akuntan publik kecil.  
Sedangkan Behn et al. (2001) yang menggunakan skala auditor sebagai 
variabel kontrol menunjukkan bahwa auditor Big Six lebih konservatif dan 
terdapat perbedaan yang signifikan dalam memberikan pendapat going concern 
dan non-going concern. Bagi perusahaan yang mengalami masalah financial 
 
distress, Geiger dan  Rama (2006) memberi bukti empriris jika kesulitan 
keuangan tampak dengan jelas dan perusahaan akan mengalami kebangkrutan, 
auditor Big Six dan Non-Big Six secara kompeten dan independen akan 
melaporkan masalah going concern. Namun ketika kesulitan keuangan tidak 
nampak dengan jelas auditor Big Six lebih suka mengeluarkan opini non-
unqualified. Alasan tersebut mendorong peneliti untuk menggunakan reputasi 
auditor sebagai salah satu variabel yang akan mengontrol hubungan antara strategi 
manajemen  dengan kemungkinan penerimaan opini going concern. 
 
1.3. ORISINALITAS PENELITIAN 
Penelitian ini dimotivasi oleh pemberlakuan Pernyataan Standar Auditing 
No.30 tahun 2001 yang secara eksplisit menyatakan bahwa dalam kondisi 
ketidakpastian, auditor bertanggung jawab untuk mengevaluasi rencana 
manajemen untuk mengatasi kesulitan keuangannya. Motivasi lainnya adalah  
adanya  perubahan metodologi auditing yang mengembangkan perspektif holistic 
top-down. Pendekatan tersebut berbasis pada resiko bisnis klien dengan 
memperhatikan strategi yang dilakukan klien dalam mengantisipasi resiko 
bisnisnya.  
Sejalan dengan teori keagenan bahwa manajemen akan berusaha untuk 
menjaga kontinuitas usahanya bahkan meningkatkan kinerjanya dengan 
melakukan berbagai strategi sesuai kewenangan yang dimandatkan oleh prinsipal 
sebagai langkah antisipatif terhadap peraturan dan perubahan tersebut. Lebih 
lanjut, teori pensignalan juga menyebutkan bahwa strategi berbasis hutang 
 
memberikan signal positif bagi pengguna laporan keuangan karena menunjukkan 
adanya kredibilitas manajemen yang direspons secara positif oleh kreditur 
(Ross,1977).  Penelitian ini mengembangkan penelitian terdahulu yang dilakukan 
oleh LaSalle dan  Anandarajan (1996), Mutchler et al., (1997), Behn et al. (2001), 
Ramadhany (2004) dan Mirna dan Indira (2007) yang fokus pada penelitian opini 
going concern.   
Penelitian ini berbeda dengan penelitian sebelumnya dalam beberapa hal : 
1. Penelitian tentang strategi manajemen belum pernah dilaksanakan di 
Indonesia dan penelitian ini bertujuan memberikan bukti empiris pengaruh 
strategi manajemen yang terdiri dari strategi emisi saham, strategi hutang, 
strategi menjual aktiva dan strategi mengurangi biaya serta strategi 
manajemen yang bersifat ekspansionis yaitu strategi kerjasama atau 
kontrak jangka panjang dan strategi pengembangan produk baru atau 
perluasan segmen pasar terhadap kemungkinan penerimaan opini going 
concern yang diuji pengaruhnya secara  parsial. Penelitian tentang opini 
going concern di Indonesia telah dilakukan oleh Ramadhany (2004), Fani 
dan Saputra (2005), Setyarno dan Indira (2006) dan Mirna dan Indira 
(2007), namun penelitian tentang pengaruh strategi manajemen terhadap 
keputusan opini going concern belum pernah dilakukan. Hal ini dipertegas 
oleh hasil penelitian Mirna dan Indira (2007) yang memberi rekomendasi 
bahwa perlu dilakukan penelitian tentang tindakan stratejik atau strategic 
action dalam penelitian opini going concern. Penelitian sebelumnya yang 
dilakukan oleh Mutchler (1985), LaSalle dan Anandarajan (1996), 
 
Mutchler et al. (1997) Kevin et al. (2006) meneliti good news yang 
merupakan sekelompok strategi manajemen sebagai faktor mitigasi dalam 
keputusan opini going concern.  
2. Pengukuran untuk menguji  kondisi keuangan oleh Ramadhany (2004) 
menggunakan Z-Score, Fany dan Saputra (2005)  menggunakan Z-Score, 
Springate dan Zimjewski. Sedangkan kondisi keuangan dalam penelitian 
ini diukur dengan menggunakan rasio likuiditas, solvabilitas dan 
profitabilitas.  
3. Penelitian ini mengukur strategi manajemen dari aspek rencana yang 
dibuat maupun tindakan manajemen yang dilakukan. Hal ini dilakukan 
peneliti untuk mengantisipasi manajer menyusun rencana yang terlalu 
optimistik khususnya bagi perusahaan yang mengalami financial distress. 
Penelitian sebelumnya, Behn et al. (2001) dan Bruynseels dan Willekens 
(2006), mengukur strategi manajemen dari rencana manajemen yang 
dibuat untuk mengatasi kondisi financial distress. 
  
1.4. TUJUAN PENELITIAN  
Penelitian ini bertujuan untuk : 
1. Mendapatkan  bukti empiris tentang  strategi manajemen untuk emisi 
saham baru, merupakan strategi yang dilakukan untuk menjaga 
kelangsungan hidup perusahaan dan dapat berfungsi sebagai faktor 
mitigasi dalam penerimaan opini going concern. Strategi tersebut meliputi 
rencana dan tindakan manajemen  untuk menambah modal  atau emisi 
 
saham  karena dengan tambahan modal yang ada, perusahaan berharap 
dapat mengatasi kesulitan keuangan atau dapat memperbaiki modal kerja 
negatif maupun ekuitas yang negatif.  
2. Mendapatkan bukti empiris tentang strategi manajemen untuk menarik 
hutang atau melakukan restrukturisasi hutang sebagai faktor mitigasi 
dalam penerimaan opini going concern. Kredit yang diperoleh perusahaan 
diharapkan dapat memperbaiki posisi likuiditas. Demikian pula,  
restrukturisasi hutang yang telah disetujui dapat mengurangi jumlah 
kewajiban yang segera jatuh tempo atau bahkan perusahaan dapat 
memperoleh penghapusan tunggakan bunga yang berarti mengurangi 
biaya. 
3. Mendapatkan bukti empiris sekaligus menganalisis pengaruh strategi 
manajemen untuk menjual aktiva tidak produktif terhadap kemungkinan 
penerimaan  opini going concern. Hal ini karena auditor akan 
mengevaluasi efektivitas strategi tersebut dalam mengatasi kesulitan 
keuangan.    
4. Mendapatkan bukti empiris tentang strategi pengurangan biaya sebagai 
strategi yang mengarah pada peningkatan kemungkinan penerimaan opini 
going concern. Hal ini dikarenakan  strategi biaya yang dilakukan 
perusahaan financial distress justru memperkuat dugaan bahwa 
perusahaan sedang menghadapi masalah going concern.  
5. Mendapatkan  bukti empiris tentang pengaruh strategi manajemen yang 
berorientasi pada pasar eksternal berupa strategi manajemen untuk 
 
melakukan kerjasama atau kontrak jangka panjang dengan pihak eksternal 
yang dapat memperbaiki posisi perusahaan, yang selanjutnya strategi 
tersebut akan dipertimbangkan auditor sebagai faktor mitigasi dalam 
penerimaan opini going concern.   
6. Mendapatkan bukti empiris strategi pengembangan produk baru maupun 
strategi perluasan segmen pasar baru yang potensial sebagai faktor 
mitigasi yang dapat mengurangi  kemungkinan  penerimaan opini going 
concern.  
7. Menganalisis variabel kontrol yang terdiri dari rasio likuiditas, 
solvabilitas, profitabilitas, kegagalan hutang, ukuran perusahaan dan 
reputasi kantor akuntan publik yang dapat mempengaruhi hubungan 
strategi manajemen dengan kemungkinan penerimaan opini  going 
concern. 
    
1.5. MANFAAT PENELITIAN 
Kontribusi yang diharapkan dari hasil penelitian ini adalah sebagai berikut 
1. Penelitian ini memberikan kontribusi secara teoritikal, yaitu bagi 
pengembangan literatur akuntansi umumnya dan auditing khususnya untuk 
menunjukkan berbagai faktor.yang mempengaruhi penerimaan   opini 
going concern yang tidak hanya ditinjau dari sisi keuangan tetapi juga 
mempertimbangkan informasi non kuangan. Khususnya strategi 
manajemen untuk mengatasi kondisi financial distress yang dihadapi 
perusahaan  baik strategi jangka pendek maupun strategi jangka panjang 
 
yang dilakukan dalam upaya untuk mempertahankan kelangsungan hidup 
perusahaan. Penelitian ini memberikan bukti empiris bahwa strategi 
manajemen  dapat berfungsi sebagai faktor mitigasi yang mempengaruhi 
kemungkinan penerimaan opini going concern.   
2. Penelitian ini memberikan kontribusi secara praktikal, pertama bagi  
manajemen, untuk mengetahui strategi manajemen yang dapat berfungsi 
sebagai faktor mitigasi yang dapat mengurangi kemungkinan penerimaan 
opini   going concern. Sedangkan bagi pemegang saham, calon investor 
maupun kreditor  untuk menunjukkan bahwa opini going concern yang 
diterima perusahaan merupakan peringatan awal tentang kesangsian 
kemampuan perusahaan untuk melanjutkan usahanya sehingga mereka 
perlu memperhatikan opini tersebut. Dengan demikian, para pemegang 
saham dapat mengevaluasi kinerja manajemen secara tepat dan para 
investor dan kreditor dapat mengambil keputusan yang lebih tepat.  
3. Penelitian ini memberikan kontribusi secara organisasional, khususnya 
bagi Ikatan Akuntan Indonesia, hasil penelitian ini diharapkan dapat 
memberikan kontribusi dalam melengkapi Standar Pemerikaan Akuntan 
Publik khususnya PSA No.30 yang berorientasi pada metodologi auditing 
dengan pendekatan top-down holistic dengan  memperhatikan resiko bisnis 
klien yang mempertimbangkan strategi manajemen untuk 
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 Penelitian ini menjelaskan strategi yang dilakukan manajemen dalam 
upaya untuk mengatasi kondisi financial distress, yang dilakukan dengan strategi 
jangka pendek maupun strategi jangka panjang yang diprediksikan dapat 
mempengaruhi kemungkinan penerimaan opini going concern. Dasar rasionalitas 
yang digunakan adalah teori agensi dengan didukung penerapannya oleh teori 
pensignalan (Signaling Theory). Hal tersebut dapat dijelaskan karena teori agensi 
mendasarkan hubungan antara prinsipal dengan agen (Jensen dan  Meckling, 
1976). Prinsipal memberikan mandat kepada agen untuk melakukan pekerjaan 
termasuk mengambil keputusan penting seperti strategi dalam upaya mengatasi 
kesulitan keuangan.  
 Lebih lanjut, teori pensignalan membahas masalah informasi asimetri di 
pasar. Teori ini menjelaskan bagaimana informasi asimetri dapat dikurangi 
dengan cara salah satu pihak memberikan signal informasi kepada pihak lain 
(Moris,1987). Disisi lain, Scott (2000) mendefinisikan signal sebagai suatu 
tindakan yang dipilih manajer yang memiliki kompetensi. Sejumlah signal yang 
relevan dengan akuntansi antara lain meliputi pengungkapan langsung 
(Scott,2000). Pengungkapan langsung dapat menjadi signal yang dapat dipercaya 
dan akan mengurangi adverse selection   
Kondisi financial distress yang dihadapi perusahaan merupakan signal 
bahwa perusahaan sedang menghadapi masalah keuangan, yang disebut Mutchler 
(1984) sebagai salah satu company problem. Selanjutnya kondisi tersebut 
 
merupakan signal  bagi auditor bahwa perusahaan sedang menghadapi masalah 
atau kondisi ketidak pastian yang dapat menimbulkan keraguan auditor atas 
kemampuan perusahaan menjalankan usaha. Selanjutnya auditor akan 
memperhatikan informasi tersebut sebagai signal yang akan ditindak lanjuti untuk 
mengevaluasi rencana dan tindakan  manajemen untuk mengatasi kesulitan 
keuangan tersebut.   
Disisi lain Ross (1977) mengembangkan model bahwa struktur modal 
khususnya penggunaan hutang merupakan signal yang disampaikan oleh manajer 
ke pasar bahwa perusahaan dalam kondisi kredibel dan perusahaan memiliki 
prospek yang baik, sehingga penambahan hutang atau restrukturisasi hutang 
merupakan signal positif yang ditangkap investor dan pada akhirnya dapat 
meningkatkan harga saham.   Lebih lanjut, karena adanya perbedaan kepentingan 
(conflict of interest)  antara prinsipal dan agen maka prinsipal menunjuk auditor 
sebagai representasi prinsipal untuk menilai pertangunggjawaan agen dengan 
memberikan opini audit.  
 
2.1. Teori Agensi dan Hubungannya dengan Auditing  
 Teori agensi merupakan konsep yang menjelaskan hubungan kontraktual 
antara principals dan agents. Pihak principals adalah pihak yang memberikan 
mandat kepada pihak lain, yaitu agent, untuk melakukan semua kegiatan atas 
nama principals dalam kapasitasnya sebagai pengambil keputusan (Jensen dan  
Smith, 1984). Tujuan dari teori agensi adalah pertama, untuk meningkatkan 
kemampuan individu (baik prinsipal maupun agen) dalam mengevaluasi 
 
lingkungan dimana keputusan harus diambil (The belief revision role). Kedua, 
untuk mengevaluasi hasil dari keputusan yang telah diambil guna mempermudah 
pengalokasian hasil antara prinsipal dan agen sesuai dengan kontrak kerja (The 
performance evaluation role). 
   Secara garis besar teori agensi dikelompokkan menjadi dua 
(Eisenhardt,1989), yaitu positive agency research dan principal agent research. 
Positve agent research memfokuskan pada identifikasi situasi dimana agen dan 
prinsipal mempunyai tujuan yang bertentangan dan mekanisme pengendalian 
yang terbatas hanya menjaga perilaku self serving agen. Secara ekslusif, 
kelompok ini hanya memperhatikan konflik tujuan antara pemilik (stockholder) 
dengan manajer. Sementara itu principal agent research memfokuskan pada 
kontrak optimal antara perilaku dan hasilnya, secara garis besar penekanan pada 
hubungan principal dan agent. Principal-agent research   mengungkapkan bahwa 
hubungan agent-principal dapat diaplikasikan secara lebih luas, misalnya untuk 
menggambarkan hubungan pekerja dan pemberi kerja, lawyer dengan kliennya, 
auditor dengan auditee.  
 Agency theory tidak dapat dilepaskan dari kedua belah pihak diatas, baik 
prinsipal maupun agen merupakan pelaku utama dan keduanya mempunyai 
bargaining position masing-masing dalam menempatkan posisi, peran dan 
kedudukannya. Prinsipal sebagai pemilik modal memiliki akses pada informasi 
internal perusahaan sedangkan agen sebagai pelaku dalam praktek operasional 
perusahaan mempunyai informasi tentang operasi dan kinerja perusahaan secara 
riil dan menyeluruh. Posisi, fungsi, situasi, tujuan, kepentingan dan latar belakang 
 
prinsipal dan agen yang berbeda dan saling bertolak belakang tersebut akan 
menimbulkan pertentangan dengan saling tarik menarik kepentingan  (conflict of 
interest) dan pengaruh antara satu sama lain. 
   Berkaitan dengan auditing, baik prinsipal maupun agen diasumsikan 
sebagai orang yang memiliki rasionalitas ekonomi, dimana setiap tindakan yang 
dilakukan termotivasi oleh kepentingan pribadi atau akan memenuhi 
kepentingannya terlebih dahulu sebelum memenuhi kepentingan orang lain. Teori 
keagenan mengatakan sulit untuk mempercayai bahwa manajemen (agent) akan 
selalu bertindak berdasarkan kepentingan pemegang saham (principal), sehingga 
diperlukan monitoring dari  pemegang saham (Copeland dan Weston,1992:20). 
    Shareholder atau prinsipal mempekerjakan agen untuk melaksanakan 
tugas termasuk pengambilan keputusan ekonomik, dalam lingkungan yang tidak 
pasti seperti perusahaan dalam kondisi financial distress. Agen sebagai seorang 
manajer akan mengambil keputusan untuk melakukan berbagai strategi guna 
mempertahankan kelangsungan usaha perusahaan. Disisi lain agen merupakan 
pihak yang diberikan kewenangan oleh prinsipal  berkewajiban mempertanggung-
jawabkan apa yang telah diamanahkan kepadanya.  
   Teori keagenan menyatakan bahwa dalam pengelolaan perusahaa selalu 
ada konflik kepentingan (Brigham dan  Gapenski,1996) antara (1) manajer dan 
pemilik perusahaan (2) Manajer dan bawahannya, (3) Pemilik perusahaan dan 
kreditor. Oleh karena itu, dibutuhkan adanya pihak yang melakukan proses 
pemantauan dan pemeriksaan terhadap aktivitas yang dilakukan oleh pihak-pihak 
tersebut diatas. Aktivitas pihak-pihak tersebut, dinilai lewat kinerja keuangannya 
 
yang tercermin dalam  laporan keuangan. Lebih lanjut dalam agency theory, 
pemilik perusahaan membutuhkan auditor untuk memverifikasi informasi yang 
diberikan manajemen kepada pihak perusahaan. Sebaliknya,  manajemen 
memerlukan auditor untuk memberikan legitimasi atas kinerja yang mereka 
lakukan (dalam bentuk laporan keuangan), sehingga mereka layak mendapatkan 
insentif atas kinerja tersebut. Disisi lain, kreditor membutuhkan auditor untuk 
memastikan bahwa uang yang mereka kucurkan untuk membiayai kegiatan 
perusahaan, benar-benar digunakan sesuai dengan persetujuan yang ada, sehingga 
kreditor bisa menerima bunga atas pinjaman yang diberikan. 
   Pengawasan atau monitoring yang dilakukan oleh pihak independen 
memerlukan biaya atau monitoring cost dalam bentuk biaya audit, yang 
merupakan salah satu dari agency cost  (Jensen dan  Meckling, 1976). Biaya 
pengawasan (monitoring cost) merupakan biaya untuk mengawasi perilaku agent 
apakah agent telah bertindak sesuai kepentingan principal dengan melaporkan 
secara akurat semua aktivitas yang telah ditugaskan kepada manajer.        
   Uraian tersebut diatas memberi makna bahwa auditor merupakan pihak 
yang dianggap dapat menjembatani kepentingan pihak pemegang saham 
(principal) dengan pihak manajer (agent) dalam mengelola keuangan perusahaan 
(Setiawan, 2006) termasuk menilai kelayakan strategi manajemen dalam upaya 
untuk mengatasi kesulitan keuangan perusahaan. Auditor independen melakukan 
fungsi pengawasan atau monitoring atas pekerjaan manajer melalui sebuah sarana 
yaitu laporan keuangan, sehingga auditor akan melakukan proses audit terhadap 
kewajaran laporan keuangan yang terdiri dari neraca, laporan laba rugi, laporan 
 
perubahan modal dan laporan arus kas termasuk catatan atas laporan keuangan 
yang kemudian akan memberikan pendapat atas pekerjaan auditnya dalam bentuk 
opini audit.  
   Auditor independen melakukan pengawasan atau monitoring karena 
manajer berkeinginan untuk menyajikan laporan keuangan agar tampak lebih baik 
dari kondisi senyatanya (Cosserat, 1999). Sejalan dengan pendekatan audit top-
down holistic, auditor berkewajiban untuk mengevaluasi resiko bisnis klien 
(Boynton, 2002). Perusahaan yang mengalami financial distress memiliki resiko 
bisnis yang lebih besar. Oleh karena itu, auditor akan mempertimbangkan  
rencana dan  tindakan stratejik yang dilakukan manajemen, khususnya rencana 
manajemen yang terlalu optimistik (Hackenbrack dan Nelson, 1996).   
   Pengguna laporan keuangan akan mengambil keputusan ekonomi atas 
dasar laporan keuangan auditan. Oleh karena itu, opini tentang kemampuan 
perusahaan untuk melanjutkan usahanya merupakan informasi penting bagi 
pengguna laporan keuangan. Opini going concern, yang secara jelas menyebutkan 
adanya keraguan auditor akan kemampuan perusahaan untuk melanjutkan 
usahanya merupakan signal bahwa perusahaan sedang menghadapi masalah going 
concern, seperti masalah kesulitan keuangan.   
 
2.2.  Opini Audit 
           Auditing dapat mengurangi asimetri informasi antara manajemen dan 
stakeholders perusahaan, karena memungkinkan pihak diluar perusahaan untuk 
memverifikasi validitas laporan keuangan dengan memberikan opini audit.  Opini 
 
audit disampaikan dalam paragraf pendapat yang merupakan bagian dari laporan 
audit. Seperti yang tertulis dalam SPAP 2001:110 alinea 1 dalam penugasan 
umum, auditor ditugaskan untuk memberikan opini atas laporan keuangan suatu 
satuan usaha.  
 Terdapat lima jenis opini yang dapat diberikan oleh auditor setelah selesai 
melakukan pengauditan atas laporan keuangan perusahaan klien (PSA  29, 2001, 
para : 10), yaitu  Pendapat wajar tanpa pengecualian (unqualified opinion), Wajar 
tanpa pengecualian dengan bahasa penjelas (unqualified with emphasis matter), 
Wajar dengan Pengecualian (Qualified Opinion), Tidak Wajar ( Adverse Opinion) 
dan Tidak Memberikan Pendapat (Disclaimer Opinion).      
  Pendapat auditor yang dituangkan dalam laporan audit paling umum adalah 
laporan audit standar yang unqualified, yang biasa juga disebut laporan standar 
bentuk pendek. Bentuk laporan ini digunakan apabila terdapat keadaan berikut :  
1. Bukti audit yang dibutuhkan telah terkumpul secara mencukupi dan 
auditor telah menjalankan tugasnya sedemikian rupa, sehingga ia dapat 
memastikan bahwa ketiga standar pelaksanaan kerja lapangan telah 
ditaati;  
2. Ketiga standar umum telah diikuti sepenuhnya dalam perikatan kerja; 
3. Laporan keuangan yang diaudit disajikan sesuai dengan prinsip akuntansi 
yang lazim berlaku di Indonesia yang diterapkan pula secara konsisten 
pada laporan-laporan sebelumnya. Demikian pula penjelasan yang 
mencukupi telah disertakan pada catatan kaki dan bagian-bagian lain dari 
laporan keuangan; 
 
4. Tidak terdapat ketidakpastian yang cukup berarti (no material 
uncertainties) mengenai perkembangan di masa mendatang yang tidak 
dapat diperkirakan sebelumnya atau dipecahkan secara memuaskan.    
Terdapat lima kondisi yang menyebabkan adanya penyimpangan dari 
opini wajar tanpa pengecualian (unqualified opinion), yaitu :   
Kondisi 1. Ruang Lingkup Audit Dibatasi. Auditor tidak berhasil 
mengumpulkan bukti-bukti audit yang mencukupi untuk mempertimbangkan 
apakah laporan keuangan yang telah diperiksanya disusun sesuai dengan prinsip 
akuntansi yang diterima umum di Indonesia, berarti bahwa ruang lingkup 
auditnya terbatas. Ada dua penyebab utama, yaitu pembatasan yang dipaksakan 
oleh klien yang disebabkan oleh keadaan diluar kekuasaan auditor maupun klien. 
Contoh pembatasan oleh klien adalah auditor tidak diperbolehkan melakukan 
konfirmasi utang piutang atau tidak diperbolehkan memeriksa aktiva-aktiva 
tertentu yang dimiliki oleh klien. Sedangkan contoh pembatasan yang disebabkan 
oleh keadaan diluar kekuasaan auditor maupun klien adalah sulit melakukan 
pemeriksaan fisik aktiva karena lokasi tidak bisa dijangkau akibat banjir atau 
bencana lainnya. 
Kondisi 2. Laporan keuangan yang diperiksa tidak sesuai dengan prinsip 
akuntansi yang diterima umum di Indonesia. Contoh kondisi ini adalah jika klien 
tidak bersedia mengubah kebijakan mencatat nilai aktiva tetap berdasarkan harga 
penggantian (replacement cost) dan bukannya harga historis (historical cost) yang 
dipersyaratkan oleh prinsip akuntansi yang umum berlaku di Indonesia. Atau 
klien menilai persediaan yang dimilikinya berdasarkan harga jual (selling price) 
 
dan bukannya harga historis atau harga yang terendah antara harga historis dan 
harga pasar (cost or matket whichever is lower) 
Kondisi 3. Prinsip akuntansi yang diterapkan dalam laporan keuangan 
tidak diterapkan secara konsisten. Jika klien mengganti suatu perlakukan prinsip 
akuntansi dengan prinsip akuntansi yang lain, misalnya mengganti metode 
pencatatan persediaan dari First in First Out (FIFO) menjadi Last In First Out 
(LIFO), maka perubahan tersebut harus dinyatakan dalam laporan audit. Bahkan 
jika penggunaan perubahan tersebut disetujui oleh auditor, pendapat unqualified 
tetap tidak dapat dibenarkan.  
Kondisi 4. Ada beberapa ketidakpastian yang meterial yang 
mempengaruhi laporan keuangan yang tidak dapat diperkirakan kelanjutannya 
pada saat laporan audit dibuat. Contoh kondisi ini adalah kemungkinan adanya 
tuntutan hukum kepada klien yang belum terselesaikan sampai dengan selesainya 
pekerjaan lapangan oleh auditor. 
Kondisi 5. Auditor tidak independen. Hal ini sangat jelas tidak 
diperkenankan memberikan pendapat wajar tanpa pengecualian. Masalah 
independen auditor diatur secara jelas dalam standar auditing. 
 
2.3. Opini Going Concern 
 Menurut Belkoui (2000)  going concern adalah dalil yang menyatakan 
bahwa suatu entitas akan menjalankan terus operasinya dalam jangka waktu yang 
cukup lama untuk mewujudkan proyeknya, tanggung jawab serta aktivitas-
aktivitasnya yang tiada henti. Dalil ini memberi gambaran bahwa entitas  
 
diharapkan untuk beroperasi dalam jangka waktu yang tidak terbatas atau tidak 
diarahkan menuju arah likuidasi. Suatu operasi yang berlanjut dan 
berkesinambungan diperlukan untuk menciptakan suatu konsekuensi bahwa 
laporan keuangan yang terbit disuatu periode mempunyai sifat sementara, sebab 
masih merupakan suatu rangkaian laporan keuangan yang berkelanjutan.  Sebagai 
contoh biaya yang dikeluarkan untuk memperoleh peralatan, persediaan, dan 
aktiva yang  diharapkan dapat memberikan manfaat beberapa periode mendatang, 
hal tersebut didasarkan pada asumsi bahwa perusahaan akan terus eksis dimasa 
yang akan datang.    
 Going concern dipakai sebagai asumsi dalam laporan keuangan sepanjang 
tidak terbukti adanya informasi yang menunjukkan hal berlawanan. Biasanya 
informasi yang signifikan dianggap berlawanan dengan asumsi kelangsungan 
hidup usaha yang berhubungan dengan ketidakmampuan satuan usaha dalam 
memenuhi kewajiban pada saat jatuh tempo tanpa melakukan penjualan sebagian 
besar aktiva kepada pihak luar melalui bisnis biasa, restrukturisasi hutang, 
kerugian operasi yang berulang terjadi dan kegiatan serupa yang lain (PSA 30, 
para 1). Kelangsungan hidup suatu satuan usaha selalu dihubungkan dengan 
kemampuan manajemen membawa satuan usaha tersebut untuk survive selama 
mungkin. Sejalan dengan peran agen dalam hubungan keagenan, manajer 
diberikan kewenangan untuk menjalankan usaha termasuk mengambil keputusan 
untuk menjamin kelanjutan organisasi.   
  Berkaitan dengan auditing, teori agensi menjelaskan adanya perbedaan 
kepentingan antara prinsipal dan agen maka auditor ditunjuk prinsipal untuk dapat 
 
mengevaluasi pertanggungjawaban atas mandat yang diberikan yang selanjutnya 
auditor sebagai representasi prinsipal akan melakukan proses audit dan 
memberikan pendapat/ opini  atas hasil audit laporan keuangan.  
  Opini audit laporan keuangan merupakan  salah satu pertimbangan yang 
penting bagi investor dalam menentukan keputusan berinvestasi karena opini yang 
diberikan merupakan pernyataan kewajaran dalam semua hal yang material, posisi 
keuangan dan hasil usaha dan arus kas sesuai dengan prinsip akuntansi yang 
berlaku umum (SPAP,2001:110, alinea 1).  
 Dengan demikian auditor memiliki tanggung jawab atas  opini yang 
diberikan terhadap laporan keuangan yang terdiri dari  neraca, laporan laba rugi, 
arus kas dan laporan perubahan modal (SPAP,2001:110,alinea 2) Auditor harus 
berhati-hati dalam mengeluarkan opini audit suatu perusahaan dengan melihat 
hal-hal yang tidak tampak dibalik laporan keuangan seperti masalah kontinuitas 
entitas sebab seluruh aktivitas transaksi yang telah dan akan terjadi secara implisit 
terkandung di dalam laporan keuangan. Hal ini berarti, menuntut auditor untuk 
mewaspadai hal-hal potensial yang dapat mengganggu kelangsungan hidup suatu 
satuan usaha. Auditor  perlu memberikan suatu pernyataan mengenai kemampuan 
perusahaan dalam mempertahankan kelangsungan hidup usahanya,  apabila ada 
keraguan mengenai kelangsungan hidup suatu perusahaan maka auditor perlu 
mengungkapkan dalam laporan opini audit (Going Concern Audit Report) dimana 
auditor diizinkan untuk memilih apakah akan mengeluarkan unqualified modified 
report atau disclaimer opinion.  
 
Pentingnya laporan audit yang berhubungan dengan going concern, yang 
selanjutnya opini yang diberikan disebut dengan opini going concern (Mutchler, 
1986; Mutchler et al.,1997, Ramadhany, 2004 dan Mirna dan Indira, 2007) adalah 
untuk memberikan peringatan awal bagi pemegang saham guna menghindari 
kesalahan dalam pembuatan keputusan. Hal ini telah diatur dalam PSA 29 
paragraf 11 yang menyatakan bahwa keraguan yang besar tentang kemampuan 
satuan usaha dalam mempertahankan kelangsungan hidupnya (going concern) 
merupakan keadaan yang mengharuskan auditor menambahkan paragraf 
penjelasan dalam laporan audit walaupun tidak mempengaruhi pendapat wajar 
tanpa pengecualian.                                                                                                                                
Akers et al. (2003) menyatakan bahwa auditor tidak diminta untuk 
melakukan prosedur audit khusus untuk menentukan adanya keraguan akan 
kemampuan perusahaan untuk mempertahankan usahanya. Prosedur audit yang 
dilakukan sama dengan prosedur audit lainnya, antara lain seperti prosedur 
analitik, penelaahan ketaatan perusahaan terhadap perjanjian hutang. Dalam 
melaksanakan prosedur audit, auditor bertanggung jawab untuk mengevaluasi 
adanya kondisi dan peristiwa yang dapat menimbulkan kesangsian besar terhadap 
kemampuan perusahaan untuk mempertahankan hidupnya (PSA 30, 2001) seperti 
antara lain adanya modal kerja  negatif, rugi operasi, arus kas operasi negatif, 
buruknya rasio-rasio keuangan penting,  adanya tuntutan pengadilan / litigasi, 
hilangnya manajemen kunci. Konsisten dengan temuan Mutchler (1984) yang 
meneliti persepsi auditor tentang pembuatan keputusan opini going concern, 
 
hasilnya menunjukkan bahwa sebagian besar auditor tidak melakukan prosedur 
audit khusus untuk mendeteksi adanya masalah going concern  
Karena opini going concern dipertimbangkan oleh para investor untuk 
pengambilan keputusan berinvestasi maka manajemen perlu memperhatikan 
kondisi dan peristiwa yang dapat menimbulkan diterimanya opini tersebut karena 
ketika mengevaluasi kemampuan perusahaan untuk melanjutkan usahanya, 
auditor akan memperhatikan semua kejadian dan peristiwa yang relevan, sebagai 
contoh untuk melihat ketidak mampuan klien memenuhi   perjanjian hutang dapat 
dilihat dari buruknya  rasio likuiditas maupun menurunnya  rasio  operasi  
perusahaan.  
Lebih jauh dari prosedur analitik dapat diketahui juga adanya 
penyimpangan  negatif antara anggaran keuangan dan realisasinya. Disisi lain 
dalam memberikan opini going concern auditor harus memperhatikan rencana 
manajemen dan menentukan bukti apakah rencana manajemen tersebut dapat 
mengatasi kondisi buruk dalam periode waktu tidak lebih dari satu tahun. Sebagai 
contoh jika terdapat rencana manajemen untuk menjual aktiva maka perlu 
diperoleh bukti apakah aktiva yang akan dijual tersebut marketable dan apakah 
terdapat pembatasan penjualan aktiva serta dampak dari penjualan aktiva tersebut. 
Manajemen seringkali membuat rencana manajemen yang prospektif, oleh 
karenanya auditor harus membaca seluruh informasi keuangan dan asumsi atas 
informasi tersebut termasuk membandingkan informasi tahun ini dengan tahun 
sebelumnya (Ellingsen et al, 1989)  
 
 
2. 4. Standar yang relevan dengan keputusan Opini Going Concern 
             Pembahasan opini going concern dalam penelitian ini menggunakan tiga 
standar  yaitu SAS 59 (1988), PSA 30 (2001) dan ISA 570 (2004). Pemahaman 
standar berikut ini untuk memberikan petunjuk bahwa opini going concern yang 
diterima perusahaan pada dasarnya melalui pertimbangan auditor yang 
memperhatikan standar sekaligus merupakan hasil negosiasi dengan manajemen.  
           AU Seksi 341 (SAS No.59) mengharuskan auditor memberikan warning 
kepada pemakai laporan keuangan, akan adanya suatu kesangsian mengenai 
kemampuan perusahaan sebagai suatu entitas, untuk bisa bertahan hidup, paling 
tidak dalam satu periode akuntansi setelah periode laporan keuangan atau disebut 
juga dengan “periode waktu pantas”. Entitas yang dimaksud disini adalah 
“economic entity” bukan “legal entity”. Pada beberapa kasus bisa saja ditemukan 
adanya perusahaan yang secara ekonomi tidak lagi beroperasi, tetapi secara legal 
belum dibubarkan atau yang dikenal dengan istilah ”PT Kosong”. 
            SAS No.59 meminta auditor secara aktif untuk mempertimbangkan 
apakah hasil prosedur pemeriksaan yang dilakukan menunjukkan adanya 
keraguan tentang kemampuan perusahaan untuk melanjutkan usahanya sebagai 
going concern. Standard tersebut memberikan petunjuk tentang kondisi atau 
kejadian yang perlu dipertimbangkan auditor ketika terdapat informasi yang 
bertentangan dengan asumsi pelaporan keuangan yang menyatakan perusahaan 
akan tetap eksis. Kondisi dan kejadian tersebut termasuk trend negatif seperti 
kerugian operasi yang berulang, kegagalan dalam membayar pinjaman, 
restrukturisasi hutang, berhentinya pekerjaan dan kesulitan masalah tenaga kerja 
 
dan faktor-faktor lain yang dapat menyebabkan hambatan perusahaan untuk 
beroperasi.  
SAS No.59 juga meminta auditor untuk mempertimbangkan rencana 
manajemen untuk mengatasi kondisi kesulitan tersebut. Jika terdapat keraguan 
tentang kemampuan perusahaan untuk melanjutkan usahanya dalam satu periode 
waktu yang tidak lebih dari satu tahun setelah tanggal laporan keuangan setelah 
mengevaluasi  rencana manajemen maka auditor harus memasukkan paragraph 
penjelas dalam opininya. Setelah SAS No.59, laporan audit going concern 
dipertimbangkan menjadi “modified” opinion. Beberapa penelitian tentang 
keputusan opini going concern menggunakan data dari periode waktu sebelum 
diberlakukannya SAS No.59.  
Penelitian pertama yang menggunakan data setelah SAS No.59 dilakukan 
oleh Raghunandan dan  Rama (1995) yang membuktikan bahwa auditor 
mengeluarkan opini going concern baik kepada perusahaan yang kemudian 
menjadi bangkrut maupun kepada perusahaan yang mengalami kegagalan 
keuangan tetapi tidak bangkrut. Mereka juga membuktikan bahwa proporsi 
perusahaan bangkrut yang sebelumnya menerima opini going concern secara 
signifikan lebih besar setelah berlakunya SAS No.59 secara efektif, dilaporkan 
sejumlah 62% perusahaan bangkrut setelah SAS No.59 sebelumnya menerima 
opini going concern satu tahun sebelum kebangkrutan. 
Indonesia mengadopsi AU Seksi 341 (SAS No.59) menjadi SA Seksi 341 
(PSA No.30)  tentang “Pertimbangan Auditor atas Kemampuan Entitas dalam 
Mempertahankan Kelangsungan Hidupnya” , yang berlaku secara efektif mulai 
 
tahun 1998.  Pernyataan Standar Auditing No.30 (SPAP, 2001) mewajibkan 
auditor bertanggung jawab untuk mengevaluasi apakah terdapat kesangsian besar 
terhadap kemampuan entitas dalam mempertahankan kelangsungan hidupnya 
dalam periode pantas tidak lebih dari satu tahun sejak tanggal laporan keuangan 
diaudit. Auditor harus melakukan evaluasi apakah terdapat “kesangsian” bukan 
“kepastian”. Kesangsian dimaksud berada antara tanggal neraca hingga tanggal 
neraca tahun berikutnya, atau dengan kata lain mencakup juga semua peristiwa 
setelah tanggal neraca (peristiwa kemudian).  
Berkaitan dengan laporan auditor atas laporan keuangan auditan,  PSA 29 
paragraf 11  menyatakan bahwa keraguan yang besar tentang kemampuan satuan 
usaha dalam mempertahankan kelangsungan hidupnya  (going concern) 
merupakan keadaan yang mengharuskan auditor menambahkan paragraf 
penjelasan dalam laporan audit walaupun tidak mempengaruhi pendapat wajar 
tanpa pengecualian 
           PSA 30 paragraf 6 menyebutkan bahwa auditor dapat mengidentifikasi 
informasi mengenai kondisi atau peristiwa tertentu yang jika dipertimbangkan 
secara keseluruhan, menunjukkan adanya kesangsian besar tentang kemampuan 
entitas dalam mempertahankan kelangsungan hidupnya dalam jangka waktu yang 
pantas. Contoh kondisi dan peristiwa yang dapat menimbulkan keraguan auditor :  
1. Trend negatif , sebagai contoh kerugian operasi yang berulangkali terjadi, 
kekurangan modal kerja, arus kas negatif dari kegiatan usaha, rasio 
keuangan penting yang jelek. 
 
2. Petunjuk lain tentang kemungkinan kesulitan keuangan, sebagai 
contoh kegagalan dalam memenuhi kewajiban utangnya atau perjanjian 
serupa, penunggakan pembayaran deviden, penolakan oleh pemasok 
terhadap pengajuan permintaan kredit biasa, restrukturisasi utang, 
kebutuhan untuk mencari sumber atau metode pendanaan baru atau 
penjualan sebagian besar aktiva. 
3. Masalah intern, sebagai contoh, pemogokan kerja atau kesulitan 
hubungan perburuhan yang lain, ketergantungan besar atas sukses proyek 
tertentu, komitmen jangka panjang yang tidak bersifat ekonomis, 
kebutuhan untuk secara signifikan memperbaiki operasi. 
4. Masalah luar yang terjadi, sebagai contoh, pengaduan gugatan 
pengadilan, keluarnya undang-undang atau masalah masalah lain yang 
kemungkinan membahayakan kemampuan entitas untuk beroperasi; 
kehilangan franchise, lisensi atau paten penting, kehilangan pelanggan 
atau pemasok utama ; kerugian akibat bencana besar seperti gempa bumi, 
banjir, kekeringan, yang tidak diasuransikan atau diasuransikan namun 
dengan pertanggungan yang tidak memadai.   
Apabila terdapat masalah keuangan perusahaan, maka manajemen 
perusahan harus melakukan pengungkapan yang memadai atas langkah-langkah 
yang diambil untuk mengatasi masalah tersebut. Langkah-langkah manajemen 
tersebut haruslah layak secara bisnis dengan mempertimbangkan potensi dan 
peluang yang dimiliki dan relevansinya dengan masalah yang dihadapi. Dalam hal 
ini, akuntan publik harus memiliki pemahaman bisnis klien yang memadai untuk 
 
dapat melakukan penilaian apakah langkah-langkah yang sedang dan akan 
dilakukan manajemen layak untuk dipertimbangkan.  
          Selanjutnya ISA No.570 (2004) menegaskan bahwa tanggung jawab auditor 
eksternal hanya melakukan pertimbangan atas ketetapan asumsi going concern 
yang digunakan oleh manajemen dalam menyusun laporan keuangan. ISA No.570 
(2004) menegaskan bahwa going concern entitas yang diaudit harus dapat 
dipertahankan paling tidak dua belas bulan setelah tanggal neraca. Berbeda 
dengan AU seksi 341, yang secara kaku menyebutkan bahwa going concern harus 
dapat dipertahankan selama periode waktu yang pantas yang tidak lebih dari dua 
belas bulan setelah tanggal neraca.  
ISA No.570 (2004) tidak memberikan pembatasan, hal tersebut bertujuan 
agar auditor tidak mengabaikan informasi terkait dengan peristiwa setelah tanggal 
neraca yang dapat diperoleh dari catatan atas laporan keuangan. Disamping hal 
tersebut, ISA No.570 (2004) paragraf 10 juga menegaskan bahwa tidak 
terdapatnya penjelasan mengenai adanya ketidakpastian oleh auditor eksternal 
pada opininya, tidaklah menjadi jaminan bahwa kelangsungan hidup perusahaan 
tidak akan bermasalah. 
          Evaluasi kemampuan entitas bisnis untuk mempertahankan kelangsungan 
hidupnya, dilakukan oleh auditor eksternal atas dasar data keuangan dan non-
keuangan yang diperoleh. Terdapat kemungkinan adanya faktor eksternal yang 
tidak dapat diprediksi sebelumnya yang mengakibatkan suatu entitas bisnis 
mengalami kebangkrutan. Jika hal itu terjadi, maka kejadian tersebut diluar 
tanggung jawab auditor eksternal.  
 
Perbedaan yang sangat jelas antara SA seksi 341 dengan ISA No.570 
adalah dalam hal peranan auditor eksternal dalam mengevaluasi asumsi yang 
digunakan manajemen perusahaan dalam menyusun laporan keuangan. ISA No. 
570 (2004)  menyerahkan  sepenuhnya kepada manajemen perusahaan, dan 
auditor eksternal hanya melakukan evaluasi apakah manajemen telah 
menggunakan asumsi yang benar. Standar tersebut tidak memberikan pedoman 
bagi akuntan publik dalam pemodifikasian laporan keuangan, namun auditor 
eksternal hanya diperbolehkan memodifikasi opini audit. Berbeda dengan SA 
seksi 341 yang membolehkan keterlibatan auditor dalam pemodifikasian laporan 
keuangan dengan memberikan pedoman pengungkapan laporan keuangan.  
 
 
2.5. Pengembangan  Konseptual  
2.5.1. Rencana Manajemen   
 Manajemen melakukan berbagai strategi untuk mempertahankan 
kelangsungan usaha perusahaan, dengan menyusun rencana manajemen. 
Perusahaan yang mengalami financial distress perlu menyusun rencana 
manajemen untuk mengatasi kondisi kesulitan keuangan. Hal tersebut berkaitan 
dengan PSA 30 (SPAP, 2001 : para 3) dalam kondisi perusahaan mengalami 
kesulitan keuangan maka auditor bertanggung jawab untuk mengevaluasi apakah 
terdapat kesangsian besar terhadap kemampuan entitas dalam mempertahankan 
kelangsungan hidupnya dalam periode waktu pantas, tidak lebih dari satu tahun 
sejak tanggal laporan keuangan diaudit.  
 
 Evaluasi kritis tersebut dilakukan  auditor berdasarkan pengetahuan 
tentang kondisi dan peristiwa yang ada atau yang telah  terjadi sebelum pekerjaan 
lapangan selesai melalui prosedur audit yang dilaksanakan. Evaluasi yang 
dimaksud meliputi evaluasi terhadap rencana manajemen yang ditujukan untuk 
mengurangi dampak kondisi dan peristiwa tersebut dan menentukan apakah 
kemungkinan bahwa rencana tersebut dapat secara efektif dilaksanakan.   
 Selanjutnya PSA 30 (SPAP, 2001 :para 7 ), memberikan panduan tentang 
pertimbangan auditor yang berhubungan dengan rencana manajemen meliputi : 
a.  Rencana untuk menjual aktiva 
(i) Pembatasan terhadap penjualan aktiva, seperti adanya pasal yang 
membatasi  transaksi tersebut dalam perjanjian penarikan utang atau 
perjanjian yang serupa. 
(ii) Kenyataan dapat dipasarkannya aktiva yang direncanakan akan dijual oleh 
manajemen  
(iii) Dampak langsung dan tidak langsung yang kemungkinan timbul dari 
penjualan aktiva 
b. Rencana penarikan utang atau restrukturisasi utang 
(i) Tersedianya pembelanjaan melalui utang , termasuk perjanjian kredit yang 
telah ada atau yang telah disanggupi, perjanjian penjualan piutang atau 
jual-kemudian –sewa aktiva (sale-leaseback of assets) 
(ii) Perjanjian untuk merestrukturisasi atau menyerahkan utang yang ada 
maupun yang telah disanggupi atau untuk meminta jaminan utang dari 
entitas. 
 
(iii) Dampak yang mungkin timbul terhadap rencana manajemen untuk 
penarikan utang dengan adanya batasan yang ada sekarang dalam 
menambah pinjaman atau cukup atau tidaknya jaminan yang dimiliki 
entitas. 
c. Rencana untuk mengurangi atau menunda pengeluaran 
(i) Kelayakan rencana untuk mengurangi biaya overhead atau biaya 
administrasi, untuk menunda biaya penelitian dan pengembangan, untuk 
menyewa sebagai alternatif membeli 
(ii) Dampak langsung dan tidak langsung yang kemungkinan timbul dari 
pengurangan atau penundaan pengeluaran 
d. Rencana untuk menaikkan modal pemilik 
(i) Kelayakan rencana untuk menaikkan modal pemilik , termasuk perjanjian 
yang ada atau yang disanggupi untuk menaikkan tambahan modal 
(ii) Perjanjian yang ada atau yang disanggupi untuk mengurangi deviden atau 
untuk mempercepat distribusi kas dari perusahaan afiliasi atau investor 
lain.   
 Demikian pula SAS No.59 (ASB,1988) memberikan  petunjuk profesional 
kepada auditor terkait dengan evaluasi kemampuan klien untuk dapat melanjutkan 
usahanya. Seperti dikemukakan dalam standar profesional sebelumnya, yaitu SAS 
No.34 (ASB, 1981) bahwa SAS No.59 (ASB,1988) memberikan tanggung jawab 
yang lebih besar kepada auditor (Ellingsen et.al., 1989; Bell dan  Tabor,1991). 
Hasil penelitian Ellingsen et.al. (1989) menunjukkan bahwa ketika auditor 
memiliki keraguan atas kemampuan perusahaan untuk dapat melanjutkan 
 
usahanya maka opini going concern yang akan diberikan tergantung pada evaluasi 
terhadap rencana manajemen. Secara spesifik SAS 59 (ASB,1988)  memberikan 
petunjuk kepada auditor untuk memperoleh informasi tentang rencana manajemen 
dan mempertimbangkan apakah rencana manajemen tersebut  dapat mengurangi 
dampak kondisi yang memburuk dalam periode waktu yang layak (ASB, 1988 : 
para 07). Jika auditor yakin bahwa rencana manajemen dapat mengatasi keraguan 
yang ada maka auditor tidak mengeluarkan opini going concern. 
 Opini audit yang diterima perusahaan khususnya opini going concern pada 
dasarnya merupakan hasil negosiasi antara auditor dan manajemen (Asare,1990). 
Negosiasi yang dimaksud terkait dengan jumlah dan isi dari pengungkapan  
tentang rencana manajemen yang dapat mengatasi kesulitan keuangan (financial 
stress). Hal tersebut terkait dengan peran auditor sebagai mediator yang dapat 
menjembatani kepentingan prinsipal maupun agen sehingga dalam proses 
negosiasi, auditor akan mempertimbangkan efektivitas rencana manajemen yang 
dilakukan untuk mengatasi kesulitan keuangan perusahaan.  
 Auditor memiliki tanggung jawab profesional untuk mengungkapkan 
informasi yang terkait dengan rencana manajemen, namun demikian auditor  
memiliki kecenderungan mengungkapkan informasi-informasi yang diinginkan 
klien atau auditor menjadi kurang independen (Krishnan dan  Krishnan, 1996; 
Mc.Keown et al.,1991). Hal ini terjadi karena auditor memiliki kecenderungan 
untuk tetap menjaga hubungan baik dengan klien daripada mencari klien baru.      
(Cohen dan  Tompeter, 1998). Berdasarkan uraian tersebut menunjukkan bahwa 
 
auditor memiliki tanggung jawab untuk membaca semua informasi yang terdapat 
dalam laporan tahunan seperti Diskusi Manajemen dan Analisis ( MD&A ).  
 Behn et al.(2001) meneliti hubungan tiga tipe informasi rencana 
manajemen dengan  keputusan opini going concern, penelitian dilakukan dengan 
sampel sejumlah 148 perusahaan yang menerima opini going concern selama 4 
tahun, yaitu mulai  tahun 1992 sampai tahun 1995. Proksi untuk informasi rencana 
manajemen diperoleh dari MD&A, 10-K dan Laporan tahunan. Penelitian ini 
memperluas hasil penelitian dari Mutchler (1985) dan Chen dan  Church (1992) 
dan  menggunakan pengujian Multivariate Logit, hasilnya menunjukkkan bahwa 
keputusan opini going concern mempunyai hubungan kuat dengan mitigating 
information yang dipublikasikan terkait dengan masalah rencana manajemen. 
Secara khusus rencana manajemen untuk mengeluarkan modal dan menarik 
pinjaman mempunyai hubungan yang paling kuat dengan opini unqualified atau 
tidak dikeluarkannya opini going concern.  
 Uraian tentang rencana manajemen  tersebut menunjukkan bahwa secara 
teoritik maupun empirik, pengungkapan rencana manajemen untuk mengatasi 
kondisi kesulitan keuangan merupakan informasi yang penting khususnya bagi 
auditor yang akan membuat keputusan opini audit dan juga sangat berguna untuk 
kepentingan pengguna laporan keuangan.  
 
2.5.2. Strategi Manajemen 
Manajemen perlu melakukan strategi dalam bentuk menyusun rencana 
manajemen untuk mengatasi kondisi kesulitan keuangan yang akan dilaksanakan 
 
pada periode berikutnya, disamping itu manajemen juga melakukan berbagai 
strategi untuk mempertahankan kelangsungan usaha organisasi pada tahun 
berjalan. Oleh karena  perusahaan yang mengalami financial distress lebih 
cenderung membuat rencana yang optimistik (Hackenbrack dan  Nelson,1996), 
maka   auditor lebih berhati-hati dalam mengevaluasi rencana manajemen dengan 
memberikan perhatian pada tindakan atau strategi manajemen yang telah 
dilakukan pada tahun tersebut.  
Lebih lanjut Hackenbrack dan  Nelson (1996) membuktikan bahwa auditor 
akan lebih konservatif ketika dihadapkan pada kondisi yang memiliki resiko 
tinggi, seperti perusahaan financial distress dengan ciri-ciri mengalami modal 
kerja negatif, defisit, rugi usaha rugi bersih (McKeown et al., 1991; Behn et al, 
2001). Kondisi tersebut menunjukkan bahwa perusahaan mengalami ketidak 
pastian atau sedang menghadapi masalah going concern (Mutchler, 1984; 1985). 
Hal tersebut didukung dengan hasil penelitian Mutchler et al. (1997) yang 
membuktikan bahwa mitigating factor tidak signifikan dalam keputusan opini 
going concern. Dengan demikian maka auditor akan  bersikap lebih berhati-hati 
dalam memberikan opini yang terkait dengan rencana yang belum dilaksanakan.  
Perusahaan yang mengalami financial distress akan cenderung melakukan 
pemulihan kembali kondisi keuangannya dengan melakukan berbagai strategi 
yang dapat menjaga kelangsungan hidup perusahaan, hal ini menghindari 
terjadinya opini yang tidak diharapkan karena perusahaan yang mengalami 
kesulitan keuangan cenderung akan menerima opini going concern (Mutchler, 
1984).  Konsisten dengan penelitian di bidang strategi manajemen yang dilakukan 
 
Sudarsanam dan  Lai (2001) bahwa perusahaan yang mengalami financial distress 
akan melakukan pemulihan dengan strategi jangka pendek dan jangka panjang.   
 Tinjauan aspek auditing, terdapat perubahan metodologi audit yang telah 
dilakukan oleh beberapa kantor akuntan besar (Bell et al, 1997; Knechel, 2001; 
Curtis dan  Turley, 2005). Perubahan tersebut disebabkan karena meningkatnya 
relevansi parameter stratejik dalam pembuatan keputusan opini, yaitu dari 
pendekatan audit tradisonal yang mengadopsi fokus bottom-up mengarah  ke 
pendekatan top-down holistic. Pendekatan bottom-up merupakan pendekatan yang 
mengarahkan perhatian pada  sifat rekening neraca, klasifikasi transaksi dan 
sistem akuntansi, sedangkan pendekatan top-down holistic menuntut auditor untuk 
memahami kliennya melalui perolehan bukti tentang resiko bisnis strategis yang 
dihadapi klien, upaya klien menanggapi resiko tersebut dan upaya menjaga 
kelangsungan usahanya (Boynton et al., 2002) 
Perkembangan terhadap elemen audit yang memperhatikan resiko bisnis 
direfleksikan pada International Standard on Auditing (ISA) 315, yang meminta 
auditor untuk mengembangkan pemahaman terhadap tujuan dan sasaran klien 
khususnya yang berkaitan dengan adanya resiko bisnis yang timbul akibat 
kesalahan material dari laporan keuangan maupun terkait dengan konsekuensi 
jangka panjang. Barker III dan  Duhaime (1997) menemukan bahwa ketika 
perusahaan mengalami penurunan yang didasarkan atas kondisi perusahaan bukan 
disebabkan oleh kontraksi industri, perusahaan yang melakukan pemulihan 
kembali ( recovering firms) akan melakukan perubahan-perubahan stratejik yang 
lebih ekstensif.  
 
Demikian pula Sudarsanam dan  Lai (2001) membuktikan bahwa 
perusahaan yang bangkit dari kondisi financial distress akan lebih memiliki 
pandangan kedepan, ekspansionis dan melakukan strategi yang difokuskan pada 
pasar eksternal dibandingkan dengan perusahaan yang tidak mengalami financial 
distress. Atau dengan kata lain bahwa recovery firms akan melakukan strategi 
yang berorientasi pada pertumbuhan dan strategi yang difokuskan pada pasar 
eksternal, sedangkan non-recovery firms akan melanjutkan strategi restrukturisasi 
operasi . 
Berdasarkan penelitian yang telah membuktikan efektivitas pendekatan 
strategi untuk perusahaan yang melakukan recovery maka diharapkan strategi 
tersebut dapat dipandang sebagai faktor mitigasi pada pembuatan keputusan opini 
going concern. Barker III dan  Duhaime (1997) menekankan bahwa cooperative 
agreements dengan perusahaan lain merupakan elemen penting dalam pendekatan 
turnaround yang didasarkan pada perubahan stratejik. Hal tersebut dapat 
dijelaskan bahwa perusahaan dapat melakukan strategi kerjasama  melalui aliansi 
strategis, yaitu kemitraan antara perusahaan-perusahaan yang mengkombinasikan 
sumberdaya, kapabilitas dan kompetensi inti mereka untuk memenuhi 
kepentingan bersama dalam perancangan, produksi atau distribusi barang atau jasa 
(Hitt et al., 2002). Perusahaan dapat melakukan kerjasama dalam bentuk joint 
venture, aliansi strategis ekuitas dan aliansi strategis non ekuitas.  
Joint venture merupakan salah satu tipe aliansi strategis, terjadi  apabila 
dua atau lebih perusahaan menciptakan satu perusahaan independen dengan 
mengkombinasikan sebagian aktiva mereka. Aliansi strategi ekuitas terjadi 
 
apabila  pihak-pihak yang menjadi mitra memiliki persentase ekuitas yang 
berbeda dalam satu usaha bersama. Sedangkan aliansi strategis non-ekuitas 
dibentuk melalui perjanjian kontraktual yang menetapkan suatu  perusahaan untuk 
mensuplai, memproduksi atau mendistribusikan produk-produk atau jasa 
perusahaan tanpa berbagi ekuitas (Hitt et al, 2002) 
Penelitian sebelumnya tentang konsekuensi penerapan strategi cooperative 
menunjukkan bahwa jaringan stratejik seperti aliansi, joint venture dan kerjasama 
dengan pembeli, suplier maupun mitra kerja untuk mensuplai, memproduksi dan 
mendistribusikan produk atau jasa  memiliki dampak positif pada kinerja 
korporat. Sebagai contoh Mitchel dan  Singh (1996) membuktikan bahwa aliansi 
dapat menaikkan tingkat ketahanan hidup organisasi, dengan kata lain apabila 
perusahaan ingin mempertahankan hidupnya dapat melakukan aliansi. 
Disisi lain, Capon et al. (1992) melaporkan bahwa pengembangan produk 
baru dan strategi akuisisi seringkali dihubungkan dengan peningkatan kinerja, 
namun dampak kinerja jangka pendek dari dua strategi tersebut kurang terlihat. 
Hal tersebut dapat dijelaskan karena pengembangan produk baru yang 
berhubungan dengan modifikasi dan variasi atas produk yang sudah ada dapat 
meningkatkan kepuasan konsumen karena produk baru tersebut dihasilkan oleh 
perusahaan yang memiliki pengalaman positif dengan produk yang ditawarkan 
saat ini (Pearce II et al., 2003).  
Berkaitan dengan dampak jangka pendek terhadap inovasi produk, 
Mishina et.al. (2004) membuktikan adanya hubungan negatif dengan tingkat 
pertumbuhan penjualan jangka pendek. Dengan demikian pengembangan produk 
 
yang dilakukan perusahaan tidak dapat memberikan dampak yang dapat 
digunakan untuk mengatasi kesulitan keuangan perusahaan yang mengalami 
financial distress. 
 Secara umum, penurunan kinerja perusahaan disebabkan karena sumber 
internal atau eksternal (Arogyaswamy, 1992; Barker III dan  Duhaime, 1997). 
Lebih lanjut, Schendel et al. (1976) memberi argumentasi tentang dikotomi 
tersebut bahwa penurunan strategi perusahaan karena ketidakcukupan tuntutan 
lingkungan yang dihadapi perusahaan merupakan penurunan kinerja karena 
sumber eksternal. Sedangkan  penurunan kinerja perusahaan karena penerapan 
strategi yang tidak tepat atau tidak cukup merupakan penurunan kinerja karena 
sumber internal. Dengan demikian manajemen perlu memahami sebab utama 
penurunan perusahaan, hal ini berguna  untuk menentukan strategi yang paling 
tepat untuk mengatasi masalah tersebut.  
Signal kegagalan internal yang dikemukakan oleh  David (1991) dapat 
dilihat antara lain dari adanya indikator seperti ketidak cukupan kas, keterbatasan 
(tekanan) likuiditas, pengurangan modal kerja, rugi terus menerus dalam beberapa 
kuartal, penjualan menurun, marjin berkurang, biaya meningkat, terjadi 
pelanggaran perjanjian hutang atau terlambat membayar hutang, pengurangan 
staf. Perusahaan dikatakan tidak sehat tidak perlu ditandati dengan semua 
indikator tetapi dengan munculnya beberapa indikator sudah dapat dikatakan 
bahwa perusahaan dalam kondisi sakit. Sebagian besar dari indikator tersebut 
dipersepsikan oleh auditor sebagai indikator perusahaan yang memiliki masalah 
going concern dan dikelompokkan sebagai bad news yang merupakan contrary 
 
information atau informasi yang berlawanan dengan  keberlanjutan perusahaan               
(Mutchler, 1984; 1985) dan Mutchler et al.(1997)    
Perusahaan yang mengalami penurunan kinerja akan berusaha memutar 
arah organisasi  (turnaround) untuk melakukan penyehatan atau berusaha untuk 
memulihkan keadaan (recovery firms) sehingga dapat mengatasi kondisi buruk 
perusahaan. Tindakan manajemen tersebut mencerminkan adanya upaya 
manajemen untuk menjaga kelangsungan usahanya yang selanjutnya akan 
dipertimbangkan auditor sebagai faktor mitigasi dalam keputusan opini going 
concern  (Mutchler, 1984;1985; Mutchler et al.,1997).  Konsep ini secara luas 
menggunakan konsep Hofer (1980) yang melakukan penyehatan dengan dua 
pendekatan, yaitu penyehatan stratejik (strategic turnaround approach) dan 
penyehatan operasional (operational turnaround approach).  
a) Penyehatan stratejik ( Strategic turnaround ) 
Penyehatan stratejik diperlukan jika terjadi kesalahan strategis, pertama 
disebabkan oleh ketidakmampuan perusahaan memenuhi kebutuhan konsumen 
dengan produk yang sekarang dihasilkan sesuai misi perusahaan yang telah 
ditetapkan sehingga diperlukan penyehatan dengan usaha penilaian menyeluruh 
terhadap bisnis yang dilakukan. Kemungkinan lainnya perusahaan tidak 
mempertahankan unit usaha yang telah dimiliki dan sekaligus membuka 
kemungkinan membangun unit usaha baru dengan rumusan misi yang baru.  Pada 
kondisi ini baik secara kualitatif maupun kuantitatif , manajemen telah melakukan 
kesalahan strategis sehingga mengakibatkan perusahaan sulit bertahan di pasar 
dengan tetap mempertahankan strategi bisnis yang kini diterapkan. pemilik dan 
 
manajemen dihadapkan pada pilihan untuk melakukan perubahan secara radikal 
terhadap eksistensi perusahaan atau yang disebut dengan corporate reengineering.  
 Kedua, perusahaan dapat mempertahankan hidup karena mampu mencapai 
tujuan ekonomis khususnya laba, akan tetapi tidak sesuai dengan rancangan misi 
perusahaan khususnya komponen pokok, ketika pertama kali didirikan. Keadaan 
tersebut menunjukkan kinerja perusahaan tidak terlalu buruk, bahkan mungkin 
tidak ada persoalan yang signifikan jika dilihat dari ukuran kuantitatif. Kesalahan 
strategis yang dibuat manajemen lebih bersifat kualitatif. Terdapat dua 
kemungkinan pilihan, yaitu manajemen terus mempertahankan apa yang telah 
dicapai dengan merubah misi perusahaan disesuaikan dengan strategi bisnis yang 
dipraktikkan atau mempertahankan misi perusahaan dan merubah strategi 
perusahaan yang telah berjalan mengikuti arahan misi yang masih tetap 
dipertahankan tersebut.  
 Ketiga, penyehatan strategis diperlukan ketika perusahaan dinilai memiliki 
kecenderungan kehilangan posisi strategis di pasar, sekalipun perusahaan berhasil 
secara rata-rata atau bahkan lebih secara operasional.  Kondisi ini ditandai dengan 
menurunnya volume penjualan secara drastis atau pengurangan pangsa pasar 
secara relatif disbanding pesaing yang diperkirakan akan atau telah dapat 
mengancam posisi strategis perusahaan dalam kelompok industri tempat 
perusahaan bersaing. Untuk keperluan penyehatan, manajemen berusaha 
mengembalikan posisi strategis yang pernah dimiliki dengan melakukan 
perubahan strategi bisnis dan kadangkala melakukan lompatan pemulihan posisi. 
Manajemen berusaha menemukan keunggulan bersaing baru dengan melakukan 
 
perubahan menyeluruh dari keseluruhan strategi fungsional  dan terbuka 
kemungkinan perusahaan melakukan akuisisi perusahaan lain  (Suwarsono, 2004) 
 Dengan demikian, strategic turnaround approach bertujuan pada 
profitabilitas jangka panjang dengan memecahkan masalah strategis eksternal 
seperti perubahan arah strategis perusahaan, posisioning, aliansi dan lini produk 
(Bruton et al., 2003). Strategic reposisioning dilakukan melalui business 
divestment, akuisisi, aliansi, pengembangan produk baru, pasar baru dan 
peningkatan penetrasi pasar (Bruton et al., 2003). Strategi pengembangan produk 
baru dilakukan dengan melakukan perubahan secara substansial dari produk yang 
sudah ada atau menciptakan produk baru yang dapat dipasarkan pada pasar yang 
ada melalui saluran distribusi yang sudah berjalan. Pengembangan produk baru 
tidak hanya sekedar perubahan kosmetik tetapi menyangkut karakter (ciri) dan 
atribut produk. Strategi pengembangan produk juga sering dikaitkan dengan usaha 
memperpanjang daur hidup barang khususnya untuk barang yang memiliki merek 
yang handal dan reputasi tinggi (Pearce II et al.,2003).  
 Berkaitan dengan upaya perusahaan yang mengalami penurunan yang 
disebabkan oleh kondisi perusahaan, bukan oleh kontraksi industri, perusahaan 
akan melakukan pemulihan dengan melakukan berbagai langkah stratejik yang 
lebih ekstensif. Penelitian yang terkait dengan penyehatan stratejik dilakukan oleh  
Capon et al. (1992) membuktikan bahwa pengembangan produk baru dan strategi 
akuisisi seringkali dihubungkan dengan peningkatan kinerja jangka panjang dan 
membuktikan pula  bahwa kedua strategi tersebut sebagai pengganti dari 
ekfektivitas perubahan perusahaan.  
 
Selanjutnya, Powell et al. (1996) membuktikan bahwa perusahaan yang 
dibentuk dengan aliansi memiliki pengalaman tingkat pertumbuhan akselerasi. 
Hal tersebut dikarenakan masing-masing perusahaan telah memiliki pengalaman 
sebelumnya sehingga dalam aliansi tersebut mereka akan memperbaiki beberapa 
kelemahan yang terjadi. Barker III dan  Duhaime (1997) menekankan bahwa 
perjanjian kerjasama dengan perusahaan lain merupakan elemen penting dari 
pendekatan turnaround yang didasarkan pada perubahan stratejik. Sebagai contoh, 
strategi kerjasama yang termasuk perjanjian kontrak jangka panjang dengan 
suplier, buyer, aliansi atau joint venture, perjanjian subkontrak dan lisensi 
tehnologi.  
Penelitian terdahulu tentang konsekuensi penerapan strategi kerjasama 
menunjukkan bahwa jaringan strategi seperti strategi aliansi, joint venture dan 
hubungan jangka panjang buyer-supplier, seringkali memiliki dampak positif 
pada  kinerja perusahaan. Sedangkan  Sudarsanam dan  Lai (2001) membuktikan 
bahwa perusahaan yang melakukan pemulihan dari kondisi financial distress akan 
lebih berpandangan kedepan, ekspansionis, dan melakukan strategi yang 
difokuskan pada pasar eksternal dibandingkan perusahaan yang tidak dalam 
kondisi pemulihan. Secara spesifik, recovery firms akan mengadopsi strategi yang 
berorientasi pada pertumbuhan dan menfokuskan pada pasar eksternal, dan non 
recovery firms akan berlanjut dengan strategi restrukturisasi operasi.  
Berbagai upaya stratejik yang dilakukan manajemen tersebut  dipandang 
auditor sebagai upaya manajemen sekaligus menunjukkan adanya kredibilitas 
manajemen  untuk mempertahankan kelangsungan usaha dan oleh auditor dapat 
 
dipertimbangkan sebagai mitigating factor dalam keputusan opini going concern  
(LaSalle dan  Anandarajan,1996). Konsisten dengan hasil penelitian Muchler 
(1984;1985) dan Mutchler et al. (1997) bahwa strategi perusahaan untuk 
mengeluarkan produk baru dan menambah modal, menarik pinjaman jangka 
panjang dipersepsikan auditor sebagai good news, walaupun dalam penelitian 
Mutchler et al. (1997) bahwa good news tersebut tidak signifikan dalam 
menjelaskan keputusan going concern. 
b) Penyehatan Operasional ( Operational turnaround ) 
 Penyehatan operasional berusaha melakukan perubahan operasi 
perusahaan tetapi tidak berusaha merubah strategi bisnis. Manajemen berusaha 
memperbaiki kinerja dengan pencapaian tujuan ekonomis keuangan yang 
diakibatkan oleh kelemahan implementasi strategi. Lebih lanjut Pearce II et al. 
(2003) menyatakan bahwa penurunan laba perusahaan besar disebabkan karena 
resesi ekonomi, inefisiensi di bidang produksi dan adanya inovasi dari pesaing. 
Apabila hal tersebut terjadi maka strategi pemulihan keadaan (turnaround) yang 
dilakukan perusahaan dapat berupa cost reduction dan asset reduction. Disisi lain 
Supriyono (1998) mengemukakan bahwa perusahaan yang mengalami penurunan 
dapat melakukan perputaran arah perusahaan dengan tiga cara yaitu pengurangan 
biaya, peningkatan pendapatan dan pengurangan aktiva.  
Manajemen berusaha meningkatkan penghasilan yang diperoleh dengan 
berbagai teknik misalnya pemotongan harga, peningkatan promosi, penambahan 
dan perbaikan pelayanan konsumen, memperbaiki saluran distribusi, perbaikan 
kualitas barang. Pilihan ini dijalankan oleh perusahaan yang tidak memiliki 
 
fleksibilitas anggaran operasi, yakni jika perusahaan memiliki baban biaya tetap 
yang tinggi. Kenyataan yang ada menunjukkan bahwa strategi pengurangan biaya  
biasanya selalu dikombinasikan dengan berbagai strategi lainnya (Suwarsono, 
2004) 
 Manajemen melakukan pemotongan (penghematan) biaya khususnya 
biaya yang tidak memiliki keterkaitan langsung dengan operasi pokok perusahaan 
yang membentuk penghasilan, misalnya biaya administrasi, pemasaran, penelitian 
dan pengembangan. Manajemen berusaha menunda semua pengluaran modal  
dengan menyusun anggaran pengeluaran kas dengan waktu yang pendek. 
Manajemen menghapus berbagai jabatan administratif yang tidak berkaitan 
dengan usaha mewujudkan transaksi ekonomi (Suwarsono,2004). Disisi lain 
Pearce II et al.(2003) mengemukakan strategi pengurangan biaya dapat dilakukan 
dengan memperpanjang umur pemakaian mesin, melakukan aktivitas leasing 
daripada membeli peralatan, menghapus sebagian aktivitas promosi, 
memberhentikan sebagian pegawai, menghapus beberapa produk yang tidak 
menguntungkan dan tidak melanjutkan penjualan kepada konsumen yang 
memberikan marjin rendah.  
 Strategi ini tepat bagi perusahaan yang beroperasi dalam industri telah 
dewasa dan dipilih oleh perusahaan yang memiliki fleksibilitas anggaran yang 
tinggi sehingga dapat melakukan pengurangan biaya yang signifikan. Strategi ini 
juga tapat dilaksanakan bagi perusahaan yang berada pada titik impas. Disamping 
itu manajemen juga dapat memilih untuk menjual harta yang tidak memiliki peran 
signifikan dalam operasi perusahaan tetapi menjadi salah satu sumber lahirnya 
 
biaya. Harta tersebut biasanya tidak berada pada arus operasi yang mendatangkan 
penghasilan tetapi memiliki biaya pemeliharaan yang tinggi. Strategi tersebut 
dipilih manajemen jika tidak ditemukan sumber dana baru yang berasal dari 
penjualan dalam waktu relatif pendek.  
 Pendekatan operasi bagi perusahaan yang mengalami perubahan secara 
khusus, berhubungan dengan tindakan untuk mengurangi biaya, menghasilkan 
pendapatan dan mengurangi aktiva operasi. Tindakan dikonsentrasikan pada 
pencapaian keuangan jangka pendek tanpa memperhatikan perubahan jangka 
panjang dalam strategi organisasi. Berkaitan dengan peningkatan profitabilitas 
jangka pendek, perusahaan memiliki kesempatan untuk melakukan aktivitas 
pengurangan (retrenchment) secara klasik seperti divestment, eliminasi produk, 
rasionalisasi biaya dan pengurangan biaya. (Hofer, 1980 ) 
 Strategi penyehatan operasional dilakukan bersama-sama seperti 
penghematan biaya. Manajemen selalu menerapkan strategi penghematan biaya, 
yang dikombinasikan dengan berbagai strategi.. Disamping itu, pembedaan 
penyehatan strategis dan penyehatan operasional hanya dalam teori tetapi 
praktiknya selalu dilakukan secara bersama-sama karena tidak mungkin 
perusahaan tidak sehat secara strategis tetapi sehat secara operatif, biasanya 
terjadi bersamaan. Kondisi yang sering terjadi adalah perusahaan tidak sehat 
secara operatif tetapi belum ditemukan tanda-tanda transparan yang menunjukkan 




2.5.3.  Kondisi Keuangan  
  Penelitian sebelumnya yang meneliti pentingnya variabel keuangan dalam 
menjelaskan opini modifikasi going concern telah dilakukan oleh Mutchler 
(1985), Menon dan  Schwartz (1987), Chen dan  Church (1992), Mutchler et.al 
(1997), Carcello et.al (2000), Behn et al.(2001), Geiger dan  Raghunandan (2002) 
dan Kevin et al.(2006). Variabel keuangan dalam penelitian tersebut digunakan 
untuk memprediksi dikeluarkannya opini going concern atau dipakai sebagai 
indikator kebangkrutan yang merupakan variabel penentu opini going concern.. 
Lebih lanjut, penelitian Mutchler (1984)  tentang persepsi auditor terhadap 
keputusan opini going concern menunjukkan bahwa responden (auditor) setuju 
bahwa sebagian informasi yang dibutuhkan dalam pembuatan keputusan laporan 
audit berasal dari laporan keuangan.   
 Hampton (1990) menyebutkan bahwa rasio merupakan hubungan tetap 
antara dua jumlah, didalam konteks keuangan rasio digunakan untuk 
menunjukkan hubungan yang tidak jelas dari data mentah. Beberapa pihak 
menggunakan rasio untuk kepentingan: 
a. Membandingkan perusahaan yang berbeda dalam satu kelompok industri. 
Rasio dapat menunjukkan faktor-faktor yang berhubungan dengan kesuksesan 
maupun ketidak suksesan perusahaan. Rasio tersebut dapat mengungkapkan 
perusahaan yang kuat maupun yang lemah. 
b. Membandingkan dalam kelompok industri yang berbeda. Setiap industri 
memiliki keunikan dalam operasi maupun karakteristik keuangan. Industri 
tersebut dapat diidentifikasi dengan bantuan rasio-rasio. 
 
c. Membandingkan kinerja dalam periode waktu yang berbeda. Dalam beberapa 
tahun perusahaan beroperasi  dapat menunjukkan apakah  usahanya 
mengalami kesuksesan atau kegagalan,  angka rasio dapat memberikan 
petunjuk tentang trend maupun masalah yang akan datang.  
Mutchler (1985) mengidentifikasi dari sejumlah 16 auditor yang disurvey,  
dalam pembuatan keputusan opini going concern telah menggunakan 6 rasio 
keuangan yang diidentifikasi auditor sebagai informasi ketika opini going concern 
dikeluarkan. Keenam rasio tersebut (1) Cash Flow/Total Liabilities (CFTL); (2) 
Current Asset/Current Liabilities (CACL); (3) Net Worth/Total Libilities 
(NWTL); (4) Total Long-Term Liabilities/Total Aktiva (LTDTA); (5) Total 
Libilities/Total Aktiva (TLTA) dan (6) Net Income Before Tax/Net Sales 
(NIBTS). Petunjuk  bagi perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan 
biasanya berasal dari: adanya  indikasi sebagai target akuisisi, terindikasi untuk 
likuidasi, ada indikasi mengalami restrukturisasi, terjadi negatif net worth, tidak 
mampu membayar bunga hutang jangka panjang, negatif cash flow, sebelumnya 
menerima going concern opinion, negative income for operations, negative 
working capital, mengalami kerugian pada periode akuntansi yang bersangkutan, 
dan mengalami defisit laba ditahan pada periode akuntansi yang bersangkutan. 
Hasil model prediksi rasio keuangan dalam pembuatan keputusan cukup baik 
mencapai 83%.  
 Lebih lanjut Chen dan  Church (1992) menggunakan empat variabel  
keuangan yang digunakan oleh Mutchler (1985), yaitu Cash Flow saat ini dibagi 
dengan kewajiban total  (CFTL), aktiva lancar dibagi dengan kewajiban lancar 
 
(CACL), hutang jangka panjang dibagi dengan total aktiva   (LDTA) dan 
pendapatan bersih sebelum pajak dibagi dengan penjualan bersih (NIBTS). Dari 
keempat rasio tersebut, CFTL dan CACL memberikan pengukuran likuiditas dan 
solvabilitas  sedangkan LDTA dan NIBTS memberikan pengukuran kesehatan 
keuangan, hasilnya menunjukkan bahwa keempat variabel tersebut signifikan 
dalam menjelaskan keputusan dikeluarkannya opini going concern.  
 Mutchler et al.(1997) menggunakan 6 variabel keuangan dalam 
memprediksi kemungkinan kebangkrutan yang digunakan sebagai salah satu 
variabel penentu keputusan opini going concern. Keenam rasio keuangan yang 
digunakan meliputi (1) Laba operasi dibagi total aktiva (NITA), (2) Aktiva lancar 
dibagi penjualan (CASALES), (3) Aktiva lancar dibagi kewajiban lancar 
(CURRAT), (4) Aktiva lancar dibagi total aktiva (CATA), (5) Jumlah kas dibagi 
total aktiva (CASHTA) dan (6) Hutang jangka panjang dibagi total aktiva 
(LTDBTTA). Dari keenam rasio tersebut yang signifikan dalam memprediksi 
kemungkinan kebangkrutan adalah NITA, CURRAT, LTDBTTA dan 
kemungkinan kebangkrutan memiliki kemampuan penjelas yang signifikan sesuai 
arah yang diprediksi dalam keputusan opini going concern. 
 Behn et al. (2001) menggunakan 4 rasio keuangan yang telah digunakan 
dalam penelitian sebelumnya oleh Mutchler (1985) dan Chen dan  Church (1992),  
yaitu CFTL dan CACL yang merupakan pengukuran untuk profitabilitas dan 
solvabilitas dan LDTA dan NIBTS merupakan pengukuran kesehatan keuangan . 
Dari keempat rasio keuangan yang digunakan terbukti bahwa CFTL, CACL dan 
NIBTS signifikan dalam menjelaskan perbedaan antara perusahaan yang 
 
memperoleh going concern dan perusahaan yang mengalami financial distressed 
tetapi tidak menerima opini going concern. Sedangkan  untuk memprediksi 
dikeluarkannya opini gong concern, rasio CFTL, CACL dan NIBTS   
menunjukkan  signifikan negatif sedangkan  LDTA menunjukkan hubungan 
signifikan positif. 
Bruynseels dan  Willekens (2006) menguji adanya strategi jangka pendek 
maupun jangka panjang yang merupakan bagian dari rencana manajemen dalam 
pembuatan keputusan opini going concern  menggunakan 3 rasio keuangan 
sebagai variabel kontrol, yaitu current ratio, LTDTA dan CFOTL . Hasilnya 
membuktikan bahwa current ratio (CACL) dan CFOTL signifikan negatif dalam 
menjelaskan keputusan opini going concern.  
Penelitian ini menguji kondisi rasio –rasio keuangan dalam menjelaskan 
keputusan opini going concern, yaitu likuiditas diukur dari aktiva lancar dibagi 
dengan kewajiban lancar (CACL), solvabilitas diukur dengan  hutang jangka 
panjang dibagi dengan total aktiva (LDTA),  dan profitabilitas yang diukur 
dengan  pendapatan bersih sebelum pajak dibagi dengan penjualan bersih 
(NIBTS). Kondisi keuangan yang dicerminkan dengan rasio-rasio tersebut 
digunakan untuk mengontrol hubungan strategi manajemen dengan kemungkinan 
penerimaan opini going concern karena alasan sebagai berikut :  
a. Rasio likuiditas memberikan gambaran tentang kemampuan perusahaan 
dalam memenuhi kewajibannya yang telah jatuh tempo. Rasio yang rendah 
memberikan petunjuk bahwa perusahaan tidak mampu untuk membayar 
tagihan yang telah jatuh tempo, terutama jika dipacu oleh kondisi yang 
 
menyebabkan rendahnya pengumpulan uang kas. Sebaliknya tingginya 
rasio ini mencerminkan jumlah yang berlebihan dari aktiva lancarnya dan 
manajemen  tidak mampu memanfaatkan dananya secara cukup. Hampton 
(1990) menyatakan bahwa untuk menentukan apakah rasio ini tinggi, 
rendah atau cukup,  para analis seharusnya mempertimbangkan faktor-
faktor seperti pengalaman masa lalu, tujuan perusahaan dan rasio lancar 
dari perusahaan yang sama. Sebagai patokan sebagian besar menggunakan 
perbandingan 2:1. Rasio lancar merupakan salah satu rasio keuangan yang 
paling banyak digunakan oleh para praktisi audit (Purba, 2006). Demikian 
pula  hasil penelitian Hadad, dkk (2003) yang meneliti 32 perusahaan yang 
masih dan pernah terdaftar di Bursa Efek Indonesia  membuktikan bahwa 
dari 26 rasio keuangan, rasio likuiditas memegang peranan penting dalam 
membedakan perusahaan yang pailit dan tidak pailit. Sedangkan LaSalle 
dan  Anandarajan (1996) juga membuktikan bahwa dari 20 rasio keuangan 
yang digunakan auditor dalam menentukan tipe laporan auditnya current 
ratio menempati urutan ketiga. Rasio lancar (CACL) telah digunakan 
dalam penelitian sebelumnya dengan hasil yang signifikan dalam 
mempengaruhi keputusan opini going concern (Mutchler, 1985; Mutchler 
et al.,1997; Chen dan  Church, 1992; LaSalle dan  Anandarajan, 1996; 
Behn et al, 2001;  Bruynseels dan Willekens, 2006).  
b. Rasio Solvabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban jangka panjang (Hanafi,2003). Kreditor jangka 
panjang sangat menaruh perhatian pada kemampuan perusahaan 
 
memenuhi kewajiban jangka pendeknya yaitu dalam membayar bunga 
maupun kewajiban jangka panjang, yaitu membayar pokok pinjaman. 
Kreditor jangka panjang biasanya menghadapi resiko yang lebih besar 
dibanding kreditor jangka pendek, oleh karena itu biasanya  perusahaan 
diminta untuk membuat perjanjian pembatasan untuk perlindungan 
kreditor jangka panjang, misalnya pembatasan tentang jumlah modal kerja 
minimum dan pembayaran deviden. Kreditor jangka panjang lebih 
menyukai rasio LTDTA yang kecil. Makin kecil rasio ini berarti makin 
besar jumlah aktiva yang didanai oleh pemilik perusahaan dan makin besar 
penyangga resiko kreditor. Rasio ini telah digunakan dalam penelitian 
sebelumnya yaitu Mutchler (1985),  Mutchler et al. (1997), Chen dan  
Church (1992), Behn et.al (2001) dan Bruynseels dan  Willekens (2006) 
yang memprediksi adanya hubungan positif dengan keputusan opini going 
concern, artinya semakin tinggi rasio ini kemungkinan perusahaan untuk 
mendapatkan opini going concern semakin besar.  
c. Rasio Profitabilitas yang diukur dengan pendapatan bersih sebelum pajak 
dibagi dengan penjualan bersih (NIBTS). Rasio ini disebut dengan net 
profit margin, yang merupakan salah satu rasio profitabilitas digunakan 
untuk mengukur seluruh efisiensi baik produksi, administrasi, pemasaran, 
pendanaan, penentuan harga dan manajemen pajak. Selanjutnya,  
merupakan rasio profitabilitas  yang terpenting dalam menentukan tipe 
laporan audit (LaSalle dan  Anandarajan, 1996)  konsisten dengan hasil 
Mutchler (1984) yang menemukan bahwa pengukuran dengan net sales 
 
lebih penting dibandingkan pengukuran dengan total aktiva. Peneliti yang  
telah menggunakan rasio profitabilitas antara lain Mutchler (1984, 1985), 
Chen dan  Church (1992), LaSalle dan  Anandarajan (1996), Behn et.al 
(2001). Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa operating  profit margin 
merupakan variabel penting dalam pengukuran kinerja operasi yang dapat 
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan pendapatan 
guna mempertahankan kontinuitas usahanya. Rasio profitabilitas juga 
digunakan sebagai salah satu indikator keuangan yang membedakan antara 
opini unqualified modified dengan disclaimer karena didalam SAS 59 
(1988) tidak ada pedoman yang jelas bagi auditor untuk menentukan dua 
keputusan tersebut bagi perusahaan yang menghadapi ketidakpastian.    
 
2.5.4  Kegagalan Hutang ( Debt Default )   
 Posisi kewajiban/ hutang perusahaan baik hutang jangka pendek maupun 
hutang jangka panjang merupakan faktor yang sangat penting dari sudut pandang 
auditor karena posisi hutang dapat mencerminkan kemampuan perusahaan untuk 
dapat mempertahankan kelanjutan usahanya (Mutchler, 1984). Hasil tersebut 
diperkuat dalam  SA 341 (PSA 30) maupun SAS 59 (1988) yang  menyatakan 
bahwa kegagalan dalam memenuhi kewajiban utang atau perjanjian serupa atau 
adanya restrukturisasi utang merupakan indikasi kemungkinan terjadinya 
kesulitan keuangan.  
          Debt default atau kegagalan dalam pembayaran hutang atau kegagalan 
dalam memenuhi perjanjian hutang merupakan salah satu faktor yang dapat 
 
menimbulkan litigasi atau tuntutan pengadilan terhadap perusahaan. Apabila 
jumlah tuntutan tersebut material akan dapat mempengaruhi kelanjutan usaha 
perusahaan. Demikian pula Chen dan  Church (1992) membuktikan adanya 
hubungan antara keputusan opini going concern dan variabel status hutang yang 
memasukkan pembayaran dan kegagalan memenuhi perjanjian hutang secara 
bersama.  
Penelitian  Chen dan  Church (1992) menggunakan model logistic 
regression dalam penelitian keputusan opini going concern. Mereka membatasi 
sampel perusahaan yang menerima going concern opinion untuk pertama kalinya 
dan mengeliminasi perusahaan yang menerima opini going concern 3 tahun 
sebelumnya. Dalam penelitiannya digunakan 4 rasio dari Mutchler (1985) dan dua 
variabel yang signifikan dari Menon dan  Schwartz (1987), log natural total asset 
sebagai kontrol ukuran perusahaan dan variabel dummy yang menunjukkan status 
default.   
Status default didefinisikan untuk memasukkan beberapa kejadian seperti : 
perusahaan mengalami kegagalan pembayaran hutang; perusahaan mengalami 
kegagalan teknis tentang perjanjian hutang, dari semua rasio tersebut hanya ada 
satu rasio yang signifikan. Penambahan status default dapat meningkatkan R2 dari 
38% menjadi 93% karena hanya satu dari perusahaan yang masuk kelompok non-
GC mengalami kegagalan hutang. Chen dan  Church (1992) mengambil sampel 
secara random bagi perusahaan yang memenuhi satu atau lebih dari karakteristik 
perusahaan yang bermasalah. Tidak satupun sampel yang diambil dari perusahaan 
non-GC mengalami kebangkrutan atau mengalami kegagalan pembayaran hutang 
 
atau melakukan restrukturisasi hutang. Hasil penelitian memberi bukti bahwa  
beberapa perusahaan yang mengalami kebangkrutan, tidak menerima opini going 
concern sebelumnya (Boritz, 1990; Altman, 1972). Dengan demikian, untuk 
mengambil sampel harus diperhatikan adanya default diantara perusahaan non-
Going Concern. 
           Mutchler et al. (1997) mengembangkan penelitian Chen dan  Church 
(1992) yang menguji contrary information maupun  mitigating factor dalam 
pengambilan keputusan opini going concern. Penelitian tersebut menggunakan 
logit analysis terhadap sampel sejumlah 208 perusahaan  yang mengalami 
financial distress. Pengukuran financial distress menggunakan ukuran yang 
dipakai oleh Kida (1980) dan Mutchler (1985). Setelah memasukkan variabel 
kegagalan hutang dan pelanggaran perjanjian hutang dalam modelnya, terbukti 
sebesar 51%, yaitu 55 dari 107 perusahaan klien yang mengalami kegagalan 
hutang lebih besar kemungkinannya menerima opini going concern.  
Penelitian tentang debt default juga dilakukan oleh Carcello dan  Neal 
(2000),  yang meneliti tentang hubungan antara komposisi komite audit dengan 
perilaku pelaporan yang menggunakan logistic regression terhadap sampel 
perusahaan publik yang mengalami kegagalan keuangan (financial distress) 
selama tahun 1994. Hasil penelitiannya membuktikan bahwa going concern 
report akan meningkat karena terjadinya kegagalan hutang (debt default) dengan 
p < 0.01. Demikian pula penelitian Carcello et al. (2000) tentang pengaruh 
kompensasi partner dan ukuran perusahaan terhadap opini going concern dapat 
dibuktikan bahwa dari seluruh sampel perusahaan yang menerima opini going 
 
concern, sejumlah 48% mengalami debt default. Hal tersebut terjadi karena 
perusahaan tidak dapat membayar hutang, melakukan negosiasi ulang 
pembayaran hutang atau melanggar perjanjian hutang. 
 Hasil penelitian tersebut didukung dengan hasil penelitian di Indonesia 
(Ramadhany, 2004) yang meneliti  perusahaan manufaktur yang mengalami 
financial distress bahwa default hutang secara  signifikan berpengaruh positif 
terhadap kemungkinan penerimaan opini going concern, hal tersebut dapat  dilihat 
dari hasil uji regresi logistik dimana variabel DEFAULT memiliki angka 
probabilitas 0.07 dibawah 0.05  (5 %). Hasil penelitian tersebut menunjukkan 
bahwa terjadinya debt default merupakan salah satu sebab diterimanya opini 
going concern,  karena kejadian ini menunjukkan adanya indikasi perusahaan 
dalam kondisi kesulitan keuangan baik dalam jangka pendek maupun jangka 
panjang tergantung pada status default yang terjadi, sehingga menimbulkan 
keraguan auditor atas kemampuan perusahaan untuk dapat melanjutkan usahanya.  
  
2.5.5  Ukuran Perusahaan  
Ukuran perusahaan yang diproksi dengan log total asset mempengaruhi 
keputusan opini going concern yang dikeluarkan auditor. La Salle dan  
Anandarajan (1996) dan Anandarajan et al. (2001) membuktikan bahwa 
perusahaan yang lebih besar akan lebih mendapatkan kualifikasi karena ukuran 
perusahaan berhubungan dengan perhatian publik dan kewajiban legal yang 
potensial.  
 
Namun untuk kondisi dengan resiko litigasi rendah, seperti Hongkong dan 
Negara di Asia Tenggara pada umumnya, Kevin et al., (2006) menyatakan bahwa 
perusahaan besar memiliki kemampuan yang lebih baik dalam mempertahankan 
hidup bahkan ketika perusahaan sedang mengalami financial distress. Oleh karena 
itu, auditor akan menunda untuk mengeluarkan opini kualifikasi dengan harapan 
bahwa perusahaan akan dapat mengatasi kondisi buruk pada tahun mendatang. 
Disamping itu, perusahaan yang lebih besar memiliki jajaran manajemen yang 
cukup kuat dalam menghadapi masalah perusahaan dan  auditor 
mempertimbangkan dampak negatif dikeluarkannya opini going concern. Dopuch 
et al. (1987) memasukkan perubahan rasio keuangan, ukuran perusahaan, dan 
variabel pasar modal dalam penelitian kualifikasi ketidakpastian (memasukkan 
opini going concern). Dopuch et al. (1987) memasukkan variabel ukuran kedalam 
model pnelitian karena untuk perusahaan kecil akan lebih mudah mengalami 
kegagalan, namun hasilnya menunjukkan tidak terdapat hubungan antara ukuran 
perusahaan dengan opini going concern yang dikeluarkan.. 
          Beberapa bukti penelitian yang menguji hubungan antara ukuran 
perusahaan dan keputusan opini masih tidak konsisten. Dopuch et al., (1987) 
membuktikan tidak terdapat hubungan antara ukuran perusahaan dengan opini 
going concern untuk perusahaan yang mengalami kebangkrutan, sedangkan Bell 
dan  Tabor (1991) membuktikan adanya hubungan negatif antara ukuran 
perusahaan dengan opini going concern. Demikian pula Mc.Keown et al. (1991) 
dan Mutchler et al (1997) yang menguji hubungan antara ukuran perusahaan 
dengan opini going concern yang merupakan bagian dari penelitian yang menguji 
 
hubungan antara ukuran dengan kebangkrutan membuktikan bahwa kedua hasil 
penelitian tersebut melaporkan adanya hubungan negatif antara ukuran dengan 
opini going concern .  
 Hasil yang tidak konsisten tersebut mendorong Ramadhany (2004) 
menguji hubungan ukuran perusahaan dengan penerimaan opini going concern, 
hasilnya membuktikan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh pada 
penerimaan opini going concern (tingkat signifikansi 0,135) dengan nilai 
konstanta -1,211, hasil yang tidak signifikan tersebut disebabkan karena 
keterbatasan sampel yang digunakan yaitu hanya satu tahun dari tahun 2001-2002.  
Penelitian ini menggunakan data perusahaan manufaktur selama lima tahun dari 
tahun 2001-2005. 
 
2.5.6  Reputasi Kantor Akuntan Publik. 
           Kantor Akuntan Publik menjaga reputasinya dengan cara memiliki tim 
auditor yang berkualitas, karena pendapat atas suatu laporan keuangan akan lebih 
bermanfaat bagi pengguna untuk pengambilan keputusan ekonomi jika pendapat 
tersebut diberikan oleh auditor yang berkualitas. Dengan demikian efektifitas 
auditing akan ditentukan oleh kualitas auditor. Sebagai perbandingan dengan 
auditor berkualitas rendah, auditor berkualitas tinggi lebih memiliki kemampuan 
untuk mendeteksi praktik-praktik akuntansi yang dipertanyakan dan ketika hal itu 
terdeteksi maka auditor akan mengeluarkan pendapat selain pendapat wajar tanpa 
pengecualian (unqualified opinion) dalam laporan audit mereka. Oleh karena itu 
 
hasil opini dari auditing berkualitas tinggi (high quality auditing) merupakan 
pertimbangan yang akurat bagi para pengguna laporan keuangan.  
 Namun demikian kasus Enron yang berkaitan dengan Kantor Akuntan 
Arthur Andersen   (salah satu The Big-Five di dunia)  merupakan skandal besar. 
Kasus tersebut menunjukkan adanya akuntan publik yang tidak bermoral karena 
skandal tersebut berdampak terhadap meningkatnya inflasi di Amerika Serikat, 
pemotongan pemeliharaan kesehatan masyarakat, meningkatnya tingkat 
pengangguran dan sebagainya. Berkaitan dengan opini going concern, Standar 
Profesional Akuntan Publik (SPAP,2001) dalam PSA 30 menyebutkan bahwa 
pertimbangan auditor atas kemampuan perusahaan untuk mempertahankan 
kelangsungan hidupnya harus didasarkan pada penilaian auditor yang berkualitas.  
          American Institute of Certified Public Accountant (AICPA) 
menggolongkan kantor akuntan kedalam kantor akuntan besar dan kantor akuntan 
kecil. Kantor Akuntan besar yang dimaksud dalam penelitian ini adalah kantor 
akuntan yang berafiliasi, sedangkan kantor akuntan kecil adalah kantor akuntan 
yang tidak berafiliasi. Kantor akuntan besar lebih independen dibandingkan 
dengan kantor akuntan yang lebih kecil karena untuk kantor akuntan besar 
hilangnya satu klien tidak begitu mempengaruhi pendapatannya dan kantor 
akuntan besar biasanya memiliki departemen audit yang terpisah dengan 
departemen yang memberikan jasa lain kepada klien sehingga dapat mengurangi 
akibat negatif terhadap independensi akuntan publik. 
 Alasan untuk meneliti reputasi Kantor Akuntan Publik sebagai salah satu 
variabel kontrol yang mempengaruhi keputusan opini going concern didasarkan 
 
atas pemikiran logis bahwa auditor independen sebagai sumber daya manusia dan 
subyek yang memiliki peran penting dalam mengevaluasi dan membuat keputusan 
opini going concern. Disamping itu, auditing merupakan mekanisme kontrol yang 
bernilai dalam mengendalikan kebijakan manajerial perusahaan, maka nilai 
auditing diharapkan bervariasi dengan kualitas kantor akuntan publik.  
Proksi yang paling sering digunakan untuk kualitas audit adalah KAP Big 
5 dan non-Big 5. Di Indonesia Kantor Akuntan Publik dikelompokkan menjadi 
KAP yang berafiliasi (the Big Four) dan KAP yang tidak berafiliasi (non the Big 
Four). Alasan tersebut juga didorong oleh hasil penelitian terdahulu seperti 
DeAngelo (1981), Shockly (1981), Palmrose (1988),  Mutchler et al (1997), 
Geiger dan  Raghunandan (2002), Gaeremynck dan  Willekens (2003), McLennan 
dan  Park (2004). 
De Angelo (1981) menyatakan bahwa perusahaan audit skala besar 
melakukan audit lebih baik karena mereka mempunyai reputasi yang lebih baik 
dibandingkan pada perusahaan audit skala kecil. Disamping itu, kantor akuntan 
publik yang lebih besar mempunyai sumber daya manusia yang lebih banyak 
sehingga mereka bisa memperoleh karyawan yang lebih trampil.  Perusahaan 
audit besar juga lebih cenderung untuk mengungkapkan masalah-masalah yang 
ada karena mereka lebih kuat menghadapi resiko proses pengadilan.  
Argumen diatas berarti bahwa perusahaan audit skala besar memiliki 
insentif lebih untuk mendeteksi dan melaporkan masalah going concern kliennya. 
Demikian pula Palmrose (1988) membuktikan bahwa didalam  penelitiannya 
kelompok auditor Big Eight memiliki tingkat litigasi yang rendah dibandingkan 
 
non- Big Eight, hal tersebut menunjukkan bahwa auditor Big-Eight/Six 
memberikan kualitas yang lebih tinggi sehingga memiliki motivasi untuk 
melindungi reputasinya dengan memberikan kualitas audit yang tinggi. Walaupun 
J.Krishnan dan  Krishnan (1996) dan Mutchler et.al. (1997) membuktikan bahwa 
Big-Six Auditor sebagai salah satu variabel penentu opini audit tidak berpengaruh. 
          Bukti penelitian lainnya menunjukkan hasil yang bertentangan dengan teori 
DeAngelo (1981), hasil penelitian keprilakuan yang dilakukan Messier (1983) 
membuktikan bahwa partner bukan Big Eight memiliki materialitas yang rendah 
dibanding partner Big Eight, yaitu mereka berkeinginan mengungkapkan masalah 
yang ada. Sedangkan Chewning et al. (1989), dengan menggunakan data tahun 
1980 sampai 1983 menemukan bahwa auditor non-Big Six cenderung lebih 
banyak mengeluarkan modifikasi konsistensi daripada auditor Big Six. 
          Shockly (1981) melakukan penelitian tentang empat faktor yang 
berpengaruh terhadap independensi akuntan publik, yaitu (1) pemberian jasa 
konsultasi kepada klien, (2) persaingan antar kantor akuntan publik, (3) ukuran 
kantor akuntan publik dan (4) lama hubungan audit. Hasil penelitian yang 
berkaitan dengan ukuran kantor akuntan publik menunjukkan bahwa kantor 
akuntan publik yang lebih kecil mempunyai resiko kehilangan independensi yang 
lebih besar dibandingkan dengan kantor akuntan publik yang lebih besar.  
Hal tersebut menunjukkan bahwa kantor akuntan publik yang lebih besar 
dapat mempertahankan independensinya dibandingkan kantor akuntan publik 
yang lebih kecil. Independensi sangat diperlukan pada saat auditor akan 
memberikan pendapat going concern karena pendapat tersebut memiliki dampak 
 
yang kurang baik terhadap klien, karena dapat menimbulkan kesulitan 
meningkatkan hutang (Firth, 1980), menyebabkan kegagalan perusahaan / self 
fulfilling effect (Mutchler,1984) maupun turunnya harga saham (Jones, 1996).  
Mutchler et al (1997) yang meneliti 229 perusahaan sampel yang 
dikelompokkan sebagai bankrupt firms mengacu pada SAS 34 dan SAS 59 
(1988). Penelitian tersebut memprediksi bahwa Auditor Big Six lebih cenderung 
untuk mengeluarkan opini going concern namun hasil penelitiannya  memberikan 
bukti univariate bahwa auditor Big Six tidak signifikan. Namun demikian, Geiger 
dan  Raghunandan (2002) yang meneliti sejumlah 1.871 perusahaan sampel dalam 
tiga periode waktu yaitu tahun 1992 – 1993, tahun 1996-1997 dan tahun 1999 – 
2000 yang dikelompokkan sebagai periode sebelum dan sesudah perubahan 
litigation environment membuktikan bahwa Kantor Akuntan Publik besar lebih 
banyak mengeluarkan opini going concern dibandingkan dengan Kantor Akuntan 
Publik kecil . 
Behn et al (2001), meneliti pengaruh rencana manajemen terhadap laporan 
audit dengan menggunakan variabel kontrol auditor (Kantor Akuntan Publik),  
dengan alasan bahwa KAP the Big Six akan membuat keputusan going concern 
yang secara sistematik berbeda dengan non-Big Six. Alasan KAP Big Six  karena 
memiliki portofolio klien yang lebih banyak sehingga mereka cenderung lebih 
konservatif dibandingkan KAP non- Big Six. Hasil penelitiannya menunjukkan 
adanya perbedaan yang signifikan dalam memberikan pendapat going concern 
dan non-going concern.   
 
Gaeremynck dan  Willekens (2003) membuktikan adanya perbedaan  
laporan audit antara auditor  Big Six dan non-Big Six di Belgia. Ketika perusahaan 
mengalami kesulitan keuangan yang jelas dan perusahaan akan mengalami 
kebangkrutan maka auditor Big Six dan non-Big Six secara kompeten dan 
independent akan melaporkan masalah going concern. Namun ketika kesulitan 
keuangan tidak tampak dengan jelas dan perusahaan secara sukarela akan 
melikuidasi hasilnya menunjukkan bahwa auditor Big Six lebih suka 
mengeluarkan opini non-unqualified dibandingkan auditor non Big Six 
Mc.Lennan dan  Park (2004) telah meneliti reputasi auditor yang  
menyatakan bahwa selama tiga dekade pertama pada abad ke 20, industri auditing 
berkembang dengan pesat dan beberapa Kantor Akuntan Publik telah membuka 
cabang dibeberapa kota. Sejak saat itu para peneliti telah mengenal perbedaan 
diantara sejumlah Kantor Akuntan Publik, seperti the Big Eight, the Big Six, the 
Big Five atau the Big Four tergantung pada era dan umumnya Kantor Akuntan 
Publik tersebut  sudah memiliki spesialisasi dalam industri. Mereka menunjukkan 
model dua tipe Kantor Akuntan Publik yaitu yang ”memiliki reputasi” dan ”tidak 
memiliki reputasi”. McLennan dan  Park (2004) menyatakan bahwa Kantor 
Akuntan Publik yang memiliki reputasi lebih takut kehilangan reputasinya 
sehingga mereka akan berusaha memperkecil kesalahan pelaporan tentang kondisi 
klien, hasil penelitiannya melaporkan bahwa Kantor Akuntan Publik yang 
memiliki reputasi akan lebih kredibel dan lebih bernilai karena dampak dari 
penilaian klien terhadap harga pasar aktivanya.  
 
 
Ikatan Akuntan Indonesia telah mengklasifikasikan tipe Kantor Akuntan 
Publik berdasarkan pada rangking afiliasinya dan jumlah karyawannya. Terdapat 
empat Kantor Akuntan Publik besar di Indonesia : 
1. Prasetio Utomo & Co (telah merger dengan Hanadi, Sarwoko & Sandjaja 
tahun 2003) berafiliasi dengan Ernst & Young. 
2. Hans, Tuanakotta & Mustofa berafiliasi dengan Deloitte Touche Tohmatsu 
3. Sidharta Sidharta & Harsono berafiliasi dengan KPMG 
4. Hadi Sutanto & Partners berafiliasi dengan Price Waterhouse Cooper. 
Informasi terbaru dari Direktori Institut Akuntan Publik Indonesia tahun 
2008, terdapat perubahan kepemilikan kantor akuntan publik sehingga 
pengelompokan empat besar Kantor Akuntan Publik di Indonesia beserta 
afiliasinya tampak sebagai berikut : 
1. Purwantono, Sarwoko & Sandjaja  berafiliasi dengan Ernst & Young  
2. Osman Bing Satrio & Rekan  berafiliasi dengan Deloitte Touche 
Tohmatsu  
3. Siddharta Siddharta & Widjaja  berafiliasi dengan KPMG  
4. Haryanto Sahari & Rekan  berafiliasi dengan Price Waterhouse Cooper 
 
Uraian dalam pengembangan konseptual tersebut, dapat digambarkan 
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2.6.  Pengembangan Hipotesis 
 
            Opini going concern yang diterima perusahaan  merupakan peringatan  
awal bagi pengguna laporan keuangan akan kemampuan perusahaan untuk dapat 
mempertahankan hidupnya. Opini tersebut diberikan apabila terdapat kesangsian 
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kesangsian auditor antara lain adanya kesulitan keuangan yang ditunjukkan 
adanya trend negative maupun rasio penting yang jelek serta informasi non 
keuangan (PSA 30, 2001). Oleh karena itu, manajemen berusaha memperbaiki 
kondisi keuangannya dengan melakukan berbagai strategi, sesuai dengan konsep 
agensi strategi manajemen yang diambil diharapkan dapat memberikan informasi 
yang lebih baik dan selanjutnya dapat dipandang auditor sebagai faktor mitigasi 
yang dapat mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern. 
Secara eksplisit PSA 30 (SPAP, 2001) menyatakan bahwa apabila auditor 
sangsi atas kemampuan perusahaan untuk melanjutkan usahanya maka auditor 
bertanggung jawab untuk mengevaluasi rencana manajemen. Kesangsian auditor 
dalam penelitian ini ditunjukkan dengan adanya minimal satu kriteria financial 
distress yang digunakan oleh McKeown (1991), Behn et al. (2001) dan 
Bruynseels dan  Willekens (2006). Hal tersebut karena didorong adanya pendapat 
bahwa opini going concern hanya diberikan auditor pada perusahaan yang 
mengalami masalah (Menon dan  Schwartz, 1987; Mc. Keown et al., 1991).  
Terdapat empat rencana manajemen yang harus dievaluasi (SAS 59, PSA 
30, ISA 570)  meliputi rencana manajemen untuk menambah modal, rencana 
manajemen untuk menarik hutang, rencana manajemen untuk mengurangi 
pengeluaran yang signifikan dan rencana manajemen untuk menjual aktiva yang 
tidak produktif. Rencana manajemen untuk menambah modal dan menarik 
pinjaman diharapkan perusahaan pada masa yang akan datang dapat mengatasi 
kesulitan keuangan, karena cash inflow yang diperoleh dapat digunakan untuk 
menyelesaikan kewajiban jangka pendek dan jangka panjang. Demikian pula 
 
dengan mengurangi jumlah biaya  yang signifikan dan menjual aktiva yang tidak 
diperlukan  dapat menghasilkan kas yang cukup untuk mengatasi kesulitan 
keuangan dan dapat melakukan penghematan biaya 
Rencana manajemen yang dibuat untuk mengatasi kondisi kesulitan 
keuangan seringkali terlalu optimistik, oleh karena itu auditor  harus berhati-hati 
dalam mengevaluasi rencana yang belum dilaksanakan  (Hackenbrack dan  
Nelson, 1996). Hal tersebut dibuktikan oleh Mutchler et al. (1997) bahwa  good 
news tidak signifikan dalam menjelaskan pembuatan keputusan opini going 
concern  karena adanya sifat konservatisme auditor. Dengan demikian, auditor 
perlu memperhatikan tindakan manajemen yang telah dilakukan pada tahun yang 
diaudit dalam hal tindakan untuk menambah modal, menarik hutang baru atau 
melakukan restrukturisasi hutang, tindakan untuk menjual aktiva tidak produktif 
maupun tindakan untuk mengurangi biaya operasi. Sehingga rencana dan tindakan 
manajemen yang dilakukan dapat dipertimbangkan auditor pada saat pembuatan 
keputusan opini going concern. 
Lebih lanjut, dengan adanya  perkembangan metodologi audit yang 
bersifat holistic top-down yang berorientasi  pada audit berbasis resiko bisnis 
klien  (Knechel,2001; Curtis dan Turley, 2005) maka auditor perlu 
memperhatikan strategi manajemen dalam menghadapi resiko usaha klien 
terutama strategi perusahaan dalam menghadapi kondisi financial distress. 
Apabila rencana dan tindakan manajemen efektif dalam mengatasi kesulitan 
perusahaan sehingga dapat mengurangi keraguan auditor maka opini going 
concern tidak diberikan  (Bruynseels dan  Willekens, 2006)  
 
Berkaitan dengan strategi manajemen yang dilakukan dalam upaya 
mempertahankan kelanjutan usahanya, hasil penelitian Barker III dan  Duhaime 
(1997)  membuktikan bahwa recovery firms akan melakukan perubahan stratejik 
yang lebih ekstensif, seperti melakukan kerjasama dengan pihak lain, aliansi atau 
joint venture. Demikian pula Capon et al.(1992) melaporkan bahwa 
pengembangan produk baru dan strategi akuisisi dapat meningkatkan kinerja 
organisasi.  
Oleh karenanya peneliti menduga bahwa strategi manajemen untuk 
melakukan kerjasama dengan pihak lain, mengembangkan produk baru dan 
melakukan penjualan pada segmen pasar baru yang potensial   dapat dipandang 
sebagai faktor yang mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern 
atau dipandang sebagai faktor mitigasi bagi auditor. Hal ini dikarenakan strategi 
tersebut merupakan upaya manajemen untuk mempertahankan kelangsungan 
hidup perusahaan.  
Perusahaan yang menerima opini going concern hanya perusahaan yang 
mengalami financial distress atau perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan 
(Mc.Keown et al.,1991; Bruynseels dan  Willekens, 2006),oleh karena itu 
pengaruh strategi manajemen terhadap penerimaan opini going concern perlu 
dikontrol oleh kondisi keuangan perusahaan. Hal tersebut dapat dijelaskan lebih 
lanjut oleh Mutchler (1985) bahwa hasil model prediksi rasio keuangan dalam 
pembuatan keputusan opini going concern mencapai 83%. Informasi keuangan 
yang dimaksud seperti informasi tentang kemampuan perusahaan dalam 
menyelesaikan kewajiban jangka pendek yang  dicerminkan dalam rasio likuiditas  
 
dengan pengukuran rasio aktiva lancar dibagi hutang lancar (CACL),  informasi 
tentang kondisi solvabilitas  yang dicerminkan dengan rasio hutang jangka 
panjang dibagi total aktiva (LTDTA)  dan informasi tentang profitabilitas yang 
dicerminkan dengan laba bersih sebelum pajak dibagi dengan total penjualan/ 
sales (NIBTS).  
 Rasio-rasio keuangan tersebut menunjukkan kemampuan perusahaan 
untuk mempertahankan kelangsungan hidupnya karena dapat mencerminkan 
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan kas untuk membayar deviden, 
memenuhi klaim kreditur baik kreditur jangka pendek maupun kreditur jangka 
panjang dan  menghasilkan laba untuk membiayai operasi perusahaan. Alasan 
tersebut mendasari peneliti untuk menggunakan tiga rasio keuangan yang 
menunjukkan tingkat likuiditas, solvabilitas dan profitabilitas.  
 Beberapa rasio keuangan telah digunakan oleh peneliti sebelumnya 
sebagai variabel kontrol yang mempengaruhi hubungan strategi manajemen 
dengan penerimaan opini going concern (Behn et al., 2001; Bruynseels dan  
Willekens, 2006). Rasio-rasio tersebut juga digunakan sebagai variabel yang 
hasilnya signifikan mempengaruhi penerimaan opini going concern, seperti Chen 
and Church (1992) membuktikan bahwa rasio likuiditas, solvabilitas dan 
profitabilitas signifikan menjelaskan keputusan opini going concern. Disisi lain 
Mutchler et al. (2001) membuktikan bahwa rasio likuiditas (CACL) dan rasio 
solvabilitas (LTDTA) menunjukkan hasil yang tidak signifikan. Lebih lanjut  
Behn et al. (2001) membuktikan bahwa rasio likuiditas dan  profitabilitas 
 
menunjukkan hasil signifikan negatif sedangkan rasio solvabilitas menunjukkan 
hubungan signifikan positif.   
Sesuai PSA 30 (SPAP,2001) bahwa kondisi yang dapat menimbulkan 
keraguan auditor atas kemampuan perusahaan untuk melanjutkan usahanya tidak 
hanya dilihat dari kondisi keuangan yang tercermin dalam laporan keuangan tetapi 
indikasi lain seperti terjadinya kegagalan perusahaan dalam memenuhi perjanjian 
hutang maupun ketidak mampuan perusahaan untuk membayar hutangnya 
merupakan salah satu sebab diberikannya opini going concern. Chen dan  Church 
(1992), Behn et al. (2001) dan Bruynseels dan  Willekens (2006)  telah 
membuktikan bahwa default status merupakan variabel yang sangat signifikan 
dalam menjelaskan keputusan opini going concern. Oleh karenanya, auditor perlu 
mempertimbangkan kondisi status default dalam menentukan keputusan opini 
going concern, karena tuntutan yang besar akibat ketidak mampuan perusahaan 
untuk menyelesaikan kewajibannya merupakan indikasi adanya ancaman 
perusahaan untuk melanjutkan usahanya.  
 Opini going concern yang diterima perusahaan tidak terlepas dari proses 
penilaian dan pertimbangan profesional dalam penetapannya. Auditor sebagai 
mediator antara pemegang saham dan manajemen akan melakukan pekerjaan 
yang dapat menekan adanya conflict of interest diantara keduanya sehingga 
auditor perlu memperhatikan dampak atas opini yang diberikan. Dampak 
diberikannya opini going concern antara lain terjadinya self fulfilling prophecy 
effect (Mutchler, 1984) yang dapat mengakibatkan jatuhnya perusahaan setelah 
 
menerima opini going concern, dampak tersebut mempengaruhi perilaku auditor 
dalam membuat keputusan opini going concern, terutama untuk perusahaan besar.   
 Selain dampak yang ditimbulkan lebih besar juga adanya anggapan bahwa 
perusahaan besar akan lebih mudah untuk mengatasi kesulitan keuangan yang 
terjadi (Bell dan  Tabor, 1991). Alasan tersebut mendorong auditor untuk 
memberikan opini going concern dengan kemungkinan yang lebih untuk 
perusahaan yang berskala  besar. (Mutchler, 1986). Dengan demikian, peneliti 
menduga bahwa ukuran perusahaan dapat mengontrol hubungan antara strategi 
manajemen yang dilakukan untuk mempertahankan kelangsungan perusahaan 
dengan kemungkinan penerimaan opini going concern.  
Kondisi empirik tentang reputasi auditor dalam membuat keputusan opini 
going concern membuktikan bahwa auditor dari Kantor Akuntan Publik besar,  
dalam penelitian ini diproksi dengan Kantor Akuntan Publik berafiliasi  
menunjukkan bahwa auditor Kantor Akuntan Publik besar akan lebih obyektif 
dalam membuat keputusan opini going concern.  Disisi lain, kesalahan dalam 
pembuatan opini tersebut dapat menimbulkan dampak bagi auditor yaitu  tuntutan 
pengadilan terhadap auditor, hilangnya reputasi dan berpindahnya klien kepada 
auditor lain (Nogler, 2006).  
Hal tersebut didorong oleh adanya alasan bahwa KAP skala besar 
memiliki insentif lebih untuk menghindari kritikan kerusakan reputasi dibanding 
KAP skala kecil dan KAP skala besar cenderung mengungkapkan masalah 
masalah yang ada karena mereka lebih kuat menghadapi resiko proses pengadilan 
(DeAngelo, 1981). Oleh karena itu,  peneliti menduga bahwa auditor yang 
 
memiliki reputasi akan mempertimbangkan strategi manajemen dalam mengatasi 
kesulitan keuangan sehingga variabel ini diduga dapat mengontrol hubungan 
antara strategi manajemen yang dilakukan dengan kemungkinan penerimaan opini 
going concern.  
Berikut ini, peneliti sajikan ringkasan hasil penelitian terdahulu untuk 
mendukung penyusunan hipotesis yang diajukan. 
 
Tabel 2.1. 




VARIABEL METODOLOGI HASIL 
1985  Mutchler Variabel 
dependen: 
GCO / NGCO 
 
Var. independen:  
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2.6.1. Hubungan strategi emisi saham  dengan opini going concern 
Perusahaan yang mengalami kondisi financial distress, seperti adanya 
modal kerja negatif atau ekuitas negatif menunjukkan adanya indikasi bahwa 
perusahaan sedang mengalami kesulitan keuangan baik untuk memenuhi 
kewajiban jangka pendek maupun kewajiban jangka panjang. Oleh karena itu, 
manajemen sebagai agen yang dipercaya prinsipal untuk menjalankan perusahaan 
harus melakukan strategi untuk mengatasi kondisi tersebut.  
Strategi emisi saham merupakan salah satu upaya yang dapat dilakukan 
manajemen untuk mengatasi kesulitan tersebut karena tambahan modal 
diharapkan dapat  mengakibatkan aliran kas masuk yang akan dipergunakan untuk 
menyelesaikan kewajiban jangka pendek maupun kewajiban jangka panjang. Hal 
yang sama dikemukakan oleh Sudarsanam dan  Lai (2001) bahwa strategi berbasis 
ekuitas dengan melakukan penambahan modal pada perusahaan yang mengalami 
penurunan kinerja  dapat meningkatkan kinerja perusahaan. Hal tersebut 
dikarenakan adanya dukungan dari pemegang saham yang dapat meningkatkan 
kepercayaan masyarakat.  
Strategi yang dilakukan berupa penyusunan rencana manajemen untuk 
diterapkan pada tahun yang akan datang (management plan) maupun tindakan 
 
manajemen yang dilakukan pada tahun berjalan (management action), hal ini 
didukung oleh hasil penelitian  Mutchler (1984; 1985) dan Mutchler et al. (1997). 
Peneliti tersebut memberikan bukti empiris  bahwa rencana manajemen atau 
management plans untuk mengeluarkan saham baru guna   mengatasi kondisi 
buruk perusahaan merupakan good news atau berita baik yang menunjukkan 
adanya kredibilitas manajemen dalam mempertahankan kontinuitas perusahaan. 
Langkah manajemen tersebut akan  diperhatikan auditor pada saat akan membuat 
keputusan opini going concern.  
Demikian pula SAS 59 (1988) maupun PSA 30 (SPAP,2001) meminta 
auditor untuk mengevaluasi rencana manajemen untuk mengeluarkan saham baru 
pada saat melakukan penugasan audit, khususnya bagi perusahaan yang 
mengalami masalah going concern atau untuk perusahaan yang mengalami 
financial distress.. Hal tersebut diperkuat oleh Ellingsen et al. (1989) 
membuktikan bahwa seringkali rencana manajemen yang memasukkan informasi  
prospektif untuk mengatasi kondisi buruk dapat menyebabkan tidak 
dikeluarkannya opini modifikasi  going concern. Disisi lain strategi emisi saham 
merupakan  viability strategy yang menunjukkan  strategi untuk menjaga 
kelangsungan hidup perusahaan, menurut LaSalle dan  Anandarajan (1996) 
merupakan strategi yang perlu dipertimbangan auditor dalam pembuatan 
keputusan opini going concern.  
Selanjutnya manajemen perlu memahami bahwa pada dasarnya keputusan 
opini going concern yang diberikan perusahaan melalui proses dua tahap. 
Pertama mengidentifikasi perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan yang 
 
menunjukkan potensinya menjadi bankrupt, kedua auditor harus menentukan 
apakah situasi perusahaan menjamin dikeluarkannya opini going concern, paling 
tidak dengan mengevaluasi rencana manajemen (Kida,1980). SAS No.59 (1988) 
menunjukkan bahwa auditor seharusnya mempertimbangkan kelayakan dari 
rencana untuk penambahan modal termasuk komitmen adanya peningkatan 
tambahan modal (ASB,1988 para.07).  
Pengungkapan yang dipublikasikan digunakan sebagai proksi untuk 
menunjukkan adanya rencana manajemen maupun menggambarkan kemampuan 
perusahaan untuk mengeluarkan modal. Perusahaan yang  memperoleh tambahan 
modal mengindikasikan bahwa perusahaan tersebut masih dapat mempertahankan 
kelangsungan hidupnya dalam waktu satu tahun setelah tanggal pelaporan 
keuangan sehingga perusahaan menerima opini non-going concern. Selain itu, 
rencana untuk mengeluarkan opsi saham dan hak beli saham  termasuk dalam 
rencana manajemen untuk menambah modal, karena hasilnya dapat dimanfaatkan 
sebagai aliran kas masuk.  MD&A dan catatan atas laporan keuangan direview 
untuk meyakinkan jumlah tambahan modal yang direncanakan signifikan, 
minimum 5% dari total aktiva (Behn et al, 2001).  
 Pertimbangan auditor yang berkaitan dengan rencana manajemen untuk 
menaikkan modal pemilik termasuk pula perjanjian yang ada atau yang 
disanggupi untuk menaikkan tambahan modal dan perjanjian untuk mengurangi 
deviden atau untuk mempercepat distribusi kas dari perusahaan afiliasi atau 
investor lain (PSA 30, para 7).   
 
 
 Uraian tersebut memperjelas bahwa strategi emisi saham yang dilakukan 
manajemen merupakan upaya untuk menjaga kelangsungan hidup perusahaan dan 
selanjutnya dapat meningkatkan kredibilitas manajemen yang dapat 
dipertimbangkan auditor pada saat membuat keputusan opini going concern.. 
Selanjutnya, strategi tersebut akan dipertimbangkan auditor apakah strategi yang 
dilakukan manajemen tersebut efektif untuk mengatasi kesulitan likuiditas, jika 
menurut pertimbangan auditor jumlahnya cukup signifikan untuk mengatasi 
kesulitan likuiditas paling tidak satu tahun yang akan datang dan diungkapkan 
dalam laporan keuangan sehingga dapat mengurangi keraguan auditor terhadap 
keberlangsungan perusahaan, maka auditor tidak akan memberi opini going 
concern  (Bruynseels dan Willekens, 2006).  
Sementara, Behn et al. (2001) memandang strategi emisi saham akan 
efektif mengatasi kesulitan keuangan apabila jumlah emisi saham minimal 5%.  
Dengan demikian dapat dikatakan bahwa strategi emisi saham yang dilakukan 
manajemen dapat mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern atau 
strategi tersebut dikatakan dapat berfungsi sebagai faktor mitigasi dalam 
penerimaan opini going concern.  
Selanjutnya, penulis mengajukan hipotesis  berikut: 
H1 : Strategi emisi saham, mengurangi kemungkinan penerimaan  opini 
going concern.  
 
            
 
2.6.2. Hubungan strategi menambah hutang atau restrukturisasi hutang  
dengan opini going concern 
Manajemen memiliki tanggung jawab untuk menjaga kelangsungan usaha 
dengan melakukan berbagai upaya tindakan yang dapat menjamin keberadaan 
atau eksistensi perusahaan. Hal ini sejalan dengan mandat yang diberikan oleh 
pemegang saham dalam hubungan keagenan. Manajemen diberi kewenangan 
untuk menjalankan tugas termasuk mengambil keputusan penting terkait dengan 
operasional perusahaan. Perusahaan yang mengalami financial distress yang 
ditunjukkan dengan adanya modal kerja negatif (Mc Keown et al., 1991; Behn et 
al.,2001; Bruynseels dan Willekens, 2006) merupakan indikasi perusahaan sedang 
mengalami kekurangan modal kerja karena jumlah aktiva lancarnya lebih kecil 
dibandingkan hutang lancarnya.  
Salah satu cara untuk mengatasi hal tersebut, manajemen perlu melakukan 
penarikan hutang jangka panjang yang selanjutnya dapat digunakan untuk 
membiayai operasi perusahaan baik untuk penyelesaian kewajiban jangka pendek 
maupun kebutuhan operasional perusahaan. Disisi lain, untuk mengatasi modal 
kerja negatif, manajemen juga dapat melakukan restrukturisasi hutang karena 
dengan melakukan restrukturisasi hutang jangka waktu pinjaman dapat 
diperpanjang sehingga perusahaan dapat mengurangi kewajiban yang harus segera 
dibayar.  
Demikian pula dengan restrukturisasi hutang perusahaan juga dapat 
mengurangi jumlah kewajiban bunga yang harus dibayar bahkan dapat diberikan 
penghapusan atas tunggakan bunga (Gilson, 1990) sehingga kebutuhan aktiva 
 
lancar untuk menyelesaikan hutang jangka pendeknya dapat ditekan. Oleh karena 
itu, restrukturisasi hutang yang telah disetujui merupakan good news (Mutchler et 
al.,1997)   
Manajemen melakukan strategi penarikan pinjaman bertujuan untuk 
menyajikan kinerja keuangan yang dicerminkan dalam laporan keuangan tampak  
baik karena kinerja manajer dapat diukur dari laporan keuangan sebagai salah satu 
wujud pertanggungjawaban manajer atas mandat yang diberikan oleh pemegang 
saham. Selanjutnya, manajemen berharap atas strategi yang dilakukan dapat 
mengurangi keraguan auditor atas kemampuan perusahaan untuk menjaga 
kelangsungan hidupnya sehingga dipertimbangkan sebagai faktor mitigasi dalam 
opini going concern.   
Sejalan dengan uraian Ross (1977) bahwa perusahaan yang menarik 
hutang baru memberikan signal positif terhadap perusahaan karena memiliki 
kredibilitas sehingga mendapat kepercayaan dari pihak kreditor. Uraian tersebut  
didukung oleh temuan empirik Mutchler (1985) dan Mutchler et al. (1997) bahwa 
penarikan pinjaman dan restrukturisasi hutang merupakan good news yang 
dipertimbangkan sebagai faktor mitigasi. Konsisten dengan hasil temuan  Behn et 
al. (2001) dan Bruynseels dan  Willekens (2006) yang  membuktikan bahwa 
rencana manajemen untuk menarik kredit berpengaruh signifikan negatif terhadap 
penerimaan opini going concern. 
 Penjelasan lebih lanjut atas temuan empirik tersebut, perusahaan yang 
melakukan strategi manajemen untuk menarik pinjaman memberikan indikasi 
adanya  kemampuan untuk memperoleh dana tambahan melalui kredit bank atau 
 
instrument pinjaman lainnya, hal ini memberikan bukti bahwa perusahaan 
mempunyai dana yang cukup untuk memenuhi kebutuhan jangka pendek. Indikasi 
lain yang ditunjukkan dalam strategi tersebut bahwa perusahaan memiliki 
kredibilitas manajemen yang masih cukup baik dengan adanya kepercayaan dari 
pihak eksternal (LaSalle dan  Anandarajan, 1996) untuk menyetujui kredit yang 
diajukan maupun restrukturisasi yang dilakukan.  
Hasil temuan empirik Sudarsanam dan Lai (2001) memberi bukti bahwa 
strategi manajemen untuk menambah hutang atau melakukan restrukturisasi 
hutang merupakan strategi berbasis ekuitas yang dapat meningkatkan kinerja 
organisasi. Apabila strategi tersebut efektif mengatasi kesulitan keuangan maka 
hal ini akan mengurangi keraguan auditor atas kemampuan perusahaan 
melanjutkan usahanya maka auditor akan menunda untuk memberikan opini 
going concern (Bruynseels dan Willekens, 2006) dan pada akhirnya perusahaan 
akan menerima opini non – going concern. 
Dengan demikian peneliti menduga bahwa strategi manajemen untuk 
menambah pinjaman maupun melakukan restrukturisasi hutang merupakan  
strategi yang dapat mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern 
atau merupakan faktor mitigasi dalam penerimaan opini going concern. Hipotesis 
yang diajukan berkaitan dengan strategi tersebut adalah sebagai berikut : 
H2 :  Strategi menambah hutang atau melakukan restrukturisasi hutang,  




2.6.3. Hubungan strategi menjual aktiva  dengan opini going concern. 
  Restrukturisasi aktiva dalam bentuk pengurangan aktiva merupakan salah 
satu strategi manajemen yang dilakukan untuk memulihkan keadaan perusahaan 
yang mengalami financial distress, hal tersebut dapat dijelaskan untuk perusahaan 
yang mengalami laba usaha negatif menunjukkan adanya indikasi besarnya biaya 
usaha dibandingkan penjualannya atau terjadinya rugi bersih negatif menunjukkan  
besarnya biaya non usaha dibandingkan laba kotornya. Oleh karena itu 
manajemen perlu melakukan strategi untuk mengatasi kondisi tersebut karena 
adanya kewenangan yang diberikan pemegang saham untuk mengambil keputusan 
guna menjaga keberlangsungan usaha (Jensen dan Smith, 1984).  
Salah satu usaha yang dapat dilakukan manajemen adalah menjual aktiva 
tidak produktif yang berasal dari divisi yang tidak menghasilkan, diharapkan 
dengan strategi tersebut perusahaan dapat memperkecil biaya operasi yang berupa 
biaya penyusutan maupun biaya pemeliharaan dan disisi lain pendapatan 
penjualan aktiva dapat digunakan untuk memperbaiki posisi keuangan 
perusahaan. Uraian tersebut didukung oleh Sudarsanam dan  Lai (2001) yang 
membuktikan bahwa perusahaan yang mengalami kondisi financial distress dapat 
melakukan pemulihan kondisinya dengan melakukan restrukturisasi aktiva dalam 
bentuk assets divestment, hal yang sama juga dikemukakan oleh Hofer (1980) 
maupun Pearce II et al. (2003) bahwa perusahaan yang mengalami distress atau 
kesehatan stratejiknya lemah, pengurangan aktiva merupakaan  cara turnaround.   
Manajemen melakukan strategi tersebut dengan tujuan mengurangi aktiva 
yang tidak menghasilkan keuntungan, yang kadang kala dapat berdampak 
 
berkurangnya kas misalnya harus mengeluarkan biaya pemeliharaan. Pengurangan 
aktiva juga dapat dilakukan terhadap aktiva  yang tidak utama atau bahkan aktiva 
yang masih menguntungkan dengan tujuan dapat meningkatkan kas untuk 
mengatasi financial distress dan melakukan restrukturisasi dana. Contoh, pada 
perusahaan Jepang yang mengalami penurunan kinerja, (Kang dan  
Shivdasani,1997) membuktikan bahwa pengurangan aktiva memberikan 
kontribusi terhadap peningkatan pendapatan operasi / aktiva yang signifikan. Hal 
tersebut dapat dijelaskan bahwa perusahaan yang menjual aktiva tidak produktif 
akan dapat menekan biaya baik berupa biaya pemeliharaan maupun biaya 
penyusutan dan jika jumlahnya signifikan akan dapat mengurangi beban operasi 
yang selanjutnya dapat meningkatkan laba operasi. 
SAS 59 (1988) dan PSA 30 (SPAP,2001) secara eksplisit meminta auditor 
untuk mengevaluasi rencana manajemen untuk menjual aktiva tidak produktif 
bagi perusahaan yang mengalami financial distress yang selanjutnya 
dipertimbangkan dalam keputusan opini going concern. Lebih lanjut dua standar 
tersebut  memberikan petunjuk bahwa perusahaan yang mengalami kesulitan 
keuangan dapat memperoleh  aliran uang untuk mengatasi kesulitan perusahaan 
dengan cara  menjual aktiva dari divisi, property, pabrik yang tidak 
menguntungkan sekaligus dapat melakukan penghematan biaya pemeliharaan dan 
mengurangi biaya melalui berkurangnya biaya penyusutan dan hal tersebut 
diharapkan dapat memperbaiki kondisi  laporan keuangan.  
Hasil penelitian Behn et al., (2001) memberi bukti empiris bahwa 
perusahaan yang memiliki rencana untuk  menjual aktiva tidak produktif tidak 
 
signifikan dalam menjelaskan penerimaan opini going concern, temuan hasil 
tersebut dikarenakan dalam penelitian Behn et al., (2001) menggabungkan antara 
rencana manajemen untuk menjual aktiva tidak produktif dan mengurangi biaya 
operasi sehingga kedua strategi yang diuji secara bersama memberikan bukti yang 
tidak signifikan. Sedangkan dalam penelitian ini, untuk memberikan kemampuan 
penjelas yang lebih rinci maka pengujian terhadap strategi penjualan aktiva tidak 
produktif dilakukan secara terpisah dengan strategi pengurangan biaya. 
Lebih lanjut, Bruynseels dan Willekens (2006) yang memprediksi 
hubungan antara strategi menjual aktiva tidak produktif dan kemungkinan 
penerimaan opini going concern memiliki arah positif, namun hasil penelitiannya 
menunjukkan hubungan yang tidak signifikan walaupun dengan tanda negatif. Hal 
ini disebabkan penelitian yang dilakukan hanya berorientasi terhadap tindakan 
penjualan aktiva pada tahun berjalan dan tidak memperhatikan rencana 
manajemen pada tahun mendatang, sesuai dengan kewajiban auditor dalam PSA 
30 (SPAP,2001) 
 Dengan demikian, penulis menduga bahwa perusahaan yang membuat 
rencana sekaligus melakukan tindakan  untuk mengatasi kesulitan keuangannya 
dengan melakukan penjualan aktiva merupakan upaya untuk menjaga 
kelangsungan hidupnya, yang menurut LaSalle dan  Anandarajan (1996) 
merupakan viability strategy yang dapat dipertimbangkan auditor. Selanjutnya 
strategi yang efektif akan dapat mengurangi keraguan auditor yang selanjutnya 
dapat mengurangi kemungkinan diterimanya opini going concern. Sebaliknya, 
apabila strategi tersebut dipandang tidak efektif dalam mengatasi kesulitan 
 
keuangan sehingga kondisi tetap menimbulkan keraguan auditor akan 
kelangsungan usahanya maka perusahaan dimungkinkan untuk menerima opini 
going concern. Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis yang diajukan sebagai 
berikut : 
H3 :   Strategi menjual aktiva tidak produktif, mempengaruhi kemungkinan 
penerimaan opini going concern. 
  
2.6.4   Hubungan strategi pengurangan biaya dengan opini going concern. 
 Perusahaan yang mengalami financial distress dengan indikasi terjadinya 
modal kerja negatif, defisit, rugi usaha maupun rugi bersih merupakan kondisi 
yang dapat menimbulkan keraguan auditor atas keberlangsungan usaha suatu 
perusahaan dan selanjutnya dapat menyebabkan diterimanya opini going concern 
(Mutchler, 1985; PSA 30, 2001).  
 Kondisi tersebut mendorong manajer untuk melakukan strategi guna 
menghindari penerimaan opini going concern dengan melakukan pengurangan 
biaya, karena strategi ini merupakan salah satu strategi turnaround yang dapat 
memperbaiki kondisi financial distress (Pearce II et al., 2003). Hal tersebut 
dilakukan dengan harapan perusahaan akan dapat mengurangi biaya operasi dan 
biaya non operasi yang dapat mengurangi terjadinya rugi usaha maupun rugi 
bersih dan selanjutnya dapat menekan defisit yang terjadi. 
 Hal tersebut  didukung  dengan literatur strategi yang menyatakan bahwa 
perusahaan yang mengalami financial distress dapat melakukan upaya pemulihan 
melalui operational turnaround dengan menggunakan strategi pengurangan biaya 
 
(Hofer,1980). Hal yang sama juga dikemukakan Pearce II et al. (2003) bahwa 
salah satu strategi turnaround yang dilakukan perusahaan adalah cost reduction 
yang meliputi pengadaan aktiva dengan cara leasing daripada membeli, 
memperpanjang umur mesin, mengurangi aktivitas promosi, memberhentikan 
sebagian pegawai, mengurangi jenis produk yang tidak menguntungkan dan 
memberhentikan penjualan kepada pelanggan yang memberi marjin rendah.  
 Disisi lain SAS 59 (1988) menjelaskan bahwa strategi pengurangan biaya 
yang dilakukan manajemen dapat berupa program pengurangan biaya overhead 
atau biaya administrasi, menunda pemeliharaan aktiva, menunda  proyek riset dan 
pengembangan, atau melakukan leasing atas aktiva dari pada membeli aktiva.  
 Lebih lanjut,  PSA 30 (SPAP,2001) memberi petunjuk bahwa rencana 
manajemen untuk melakukan pengurangan biaya perlu diungkapkan dalam 
penjelasan laporan keuangan termasuk rencana restrukturisasi pengurangan 
pengeluaran, rencana adanya tindakan pengurangan biaya dan gaji, penerapan 
pengurangan pegawai dan program pengurangan biaya lainnya yang 
diimplementasikan guna mengurangi biaya total operasi. Selanjutnya, auditor 
berkewajiban untuk  mempertimbangkan strategi tersebut (PSA 30, 2001) karena 
strategi pengurangan biaya merupakan salah satu strategy viability yang 
menunjukkan kredibilitas manajemen untuk mempertahankan usahanya (LaSalle 
dan Anandarajan, 1996).  
 Berkaitan dengan opini yang diberikan, auditor akan mengevaluasi 
rencana dan tindakan manajemen untuk melakukan pengurangan biaya karena 
SAS 59 (ASB,1988), PSA 30 (SPAP,2001) memberi petunjuk apabila strategi 
 
tersebut dapat dilakukan secara efektif maka auditor akan mempertimbangkan 
dalam keputusan opini going concern. Namun demikian hasil penelitian Behn et 
al. (2001) memberi bukti empiris bahwa rencana  pengurangan biaya tidak 
signifikan dalam prediksi opini going concern  bahkan menunjukkan koefisien 
beta bertanda positif. Hal ini mengindikasikan bahwa perusahaan yang mengalami 
financial distress dan melakukan strategi pengurangan biaya memperkuat bukti 
bahwa perusahaan sedang mengalami masalah going concern, yang pada akhirnya 
justru meningkatkan kemungkinan penerimaan opini going concern.  
 Konsisten dengan hasil penelitian Bruynseels dan Willekens (2006) yang 
menguji strategi pengurangan biaya sebagai operational turnaround strategic, 
memberi bukti empiris bahwa strategi tersebut memiliki hubungan yang 
signifikan positif terhadap keputusan opini going concern. Hasil tersebut 
mengindikasikan bahwa strategi pengurangan biaya menunjukkan adanya 
tambahan resiko kelanjutan usaha yang pada akhirnya meningkatkan 
kemungkinan penerimaan opini going concern.  
 Uraian tersebut didukung oleh Suwarsono (2004) bahwa apapun strategi 
yang dilakukan perusahaan untuk melakukan pemulihan kondisi distress selalu 
diikuti dengan strategi penghematan biaya. Dengan demikian strategi manajemen 
untuk melakukan pengurangan biaya pada dasarnya mencerminkan tanggung 
jawab manajemen atas mandat yang diberikan oleh pemegang saham untuk 
melakukan tindakan yang dapat mempertahankan kelangsungan hidup 
perusahaan. Apabila strategi tersebut dipertimbangkan auditor secara efektif dapat 
mengatasi kesulitan keuangan maka auditor akan menunda untuk memberikan 
 
opini going concern, namun demikian hasil penelitian terdahulu menunjukkan 
bahwa  strategi tersebut memperkuat adanya indikasi bahwa perusahaan sedang 
mengalami masalah going concern dan meningkatkan kemungkinan penerimaan 
opini going concern.  
  Berdasarkan uraian terdahulu, diajukan  hipotesis : 
H4 : Strategi pengurangan biaya dapat meningkatkan kemungkinan 
penerimaan opini  going concern. 
  
2.6.5. Hubungan strategi kerjasama atau kontrak jangka panjang dengan 
opini going concern. 
 Strategi kerjasama yang dilakukan manajemen merupakan salah satu 
strategi manajemen dalam upaya untuk memperoleh dukungan yang 
berkesinambungan dari mitra usaha baik pembeli, penjual maupun mitra usaha 
lainnya yang mendukung usaha perusahaan. Perusahaan yang mengalami distress 
dapat melakukan kerjasama atau kontrak jangka panjang sebagai bagian dari 
strategic turnaround (Hofer, 1980), sebagai contoh perusahaan melakukan 
perjanjian lisensi untuk memproduksi dan menjual produk tertentu dalam hal ini 
berarti perusahaan melakukan usaha untuk menjaga kelangsungan hidup 
organisasi. Lisensi yang dimiliki  perusahaan diharapkan dapat meningkatkan 
pendapatannya.  
 Selanjutnya, Hitt et al. (2002) mengemukakan bahwa perusahaan dapat 
melakukan kerjasama dalam bentuk joint venture, aliansi strategis ekuitas dan 
aliansi strategis non ekuitas. Joint venture  terjadi  apabila dua atau lebih 
 
perusahaan menciptakan satu perusahaan independen dengan mengkombinasikan 
sebagian aktiva mereka. Aliansi strategi ekuitas terjadi apabila  pihak-pihak yang 
menjadi mitra memiliki persentase ekuitas yang berbeda dalam satu usaha 
bersama. Sedangkan aliansi strategis non-ekuitas dibentuk melalui perjanjian 
kontraktual yang menetapkan suatu  perusahaan untuk mensuplai, memproduksi 
atau mendistribusikan produk-produk atau jasa perusahaan tanpa berbagi ekuitas 
(Hitt et al., 2002).  
 Perjanjian atau kontrak lainnya yang dapat dilakukan perusahaan 
misalnya, perjanjian memberikan bantuan tehnologi, peralatan dan manajemen, 
dengan demikian perusahaan berharap dengan kemajuan teknologi dan peralatan 
yang dimiliki serta manajemen yang lebih baik akan dapat meningkatkan kinerja 
perusahaan. Demikian pula kontrak jangka panjang yang dilakukan perusahaan 
untuk membeli bahan baku  setelah ada kepastian penjualan merupakan strategi 
yang dapat meningkatkan laba bruto karena strategi ini dapat menghindari adanya 
fluktuasi harga yang tidak stabil.  Uraian tersebut didukung oleh penelitian  
Barker III & Duhaime (1997) yang memberi bukti empiris bahwa strategi kontrak 
atau kerjasama yang dilakukan dengan mitra perusahaan akan dapat  
meningkatkan kinerja jangka panjang perusahaan.  
 Lebih lanjut, Mitchel dan  Singh (1996) membuktikan  bahwa aliansi dapat 
meningkatkan tingkat survival organisasi, atau dengan kata lain bahwa perusahaan 
dapat menjaga kontinuitas usahanya antara lain dengan melakukan aliansi. Dari 
penelitian-penelitian tersebut  memberikan gambaran bahwa upaya perusahaan 
untuk melakukan kerjasama dengan pihak eksternal merupakan salah satu strategi 
 
untuk menjaga kelangsungan hidup organisasi. Hasil penelitian tersebut didukung 
oleh Gulati et al. (2000) bahwa perusahaan yang melakukan kerjasama atau 
jaringan strategis dapat meningkatkan akses informasi, sumberdaya, pasar dan 
teknologi. Oleh karena  itu ketika auditor menghadapi perusahaan yang sedang 
mengalami financial distress perlu mempertimbangkan strategi viability yang 
dilakukan sebelum membuat keputusan opini  (LaSalle dan  Anandarajan, 1996).  
 Uraian tersebut didukung dengan adanya perubahan metodologi auditing 
yang telah dilakukan oleh beberapa kantor akuntan publik besar yang 
mengembangkan perspektif holistic top-down  dari bisnis dan industri klien 
melalui analisis terhadap bisnis dan strategi klien (Bruynseels dan  
Willkekens,2006). Dengan perspektif yang baru tersebut, auditor diharapkan 
dapat mempertimbangkan strategi klien yang berdampak terhadap keuangan 
perusahaan. Hal tersebut dilakukan pada saat  auditor menghadapi kesangsian 
terhadap kemampuan perusahaan untuk melanjutkan usahanya, maka opini going 
concern yang akan diberikan tergantung pada evaluasi terhadap rencana 
manajemen dan apabila kondisi tersebut memiliki resiko yang tinggi maka auditor 
akan lebih konservatif dalam memberikan opini (Hackenbrack dan  Nelson, 
1996).  
 Berkaitan dengan keputusan audit,  auditor akan lebih bersifat hati-hati 
dalam menghadapi rencana manajemen yang belum dilaksanakan karena  
perusahaan yang bermasalah seringkali membuat perencanaan yang optimistik. 
Oleh karenanya auditor dalam memberikan opini juga perlu memperhatikan 
tindakan stratejik yang dilakukan manajemen dalam menghadapi resiko bisnis. 
 
Lebih lanjut,  Barker III dan  Duhaime (1997) menekankan bahwa cooperative 
agreements dengan perusahaan lain merupakan elemen penting dalam pendekatan 
turnaround yang didasarkan pada perubahan stratejik, sebagai contoh strategi 
kerjasama termasuk perjanjian kontrak jangka panjang dengan suplier atau 
pembeli, aliansi atau joint venture. 
 Kerangka pikir hubungan strategi kontrak atau kerjasama jangka panjang 
dengan kemungkinan penerimaan opini going concern, dapat dijelaskan bahwa 
perusahaan yang mengalami financial distress dapat ditunjukkan  dengan indikasi 
terjadinya defisit, rugi usaha atau rugi bersih (McKeown et al., 1991; Behn et al., 
2001; Bruynseels dan Willekens, 2006). Kondisi tersebut merupakan kondisi yang 
dapat menimbulkan keraguan auditor atas kemampuan perusahaan untuk 
melanjutkan usahanya dan pada akhirnya berdampak terhadap diterimanya opini 
going concern (PSA 30,2001).  
 Selanjutnya, manajer akan melakukan strategi untuk menghindari 
penerimaan opini going concern karena penerimaan opini tersebut dapat 
memberikan dampak buruk terhadap kinerja organisasi maupun kinerja manajer. 
Upaya manajer untuk menghindari opini tersebut dengan melakukan strategi 
kerjasama atau kontrak jangka panjang dengan harapan strategi tersebut dapat 
meningkatkan kepercayaan pihak eksternal, seperti perjanjian kerjasama untuk 
memproduksi dan mendistribusikan produk, kerjasama dalam hal bantuan 
sumberdaya manusia, teknologi maupun distribusi.  
 Secara kesuluruhan strategi kerjasama atau kontrak jangka panjang 
merupakan strategi yang dapat berdampak terhadap perbaikan kinerja usaha 
 
(Gulati et al., 2000) maupun kinerja jangka panjang perusahaan (Barker III dan 
Duhaime, 1997) karena strategi yang dilakukan dapat meningkatkan penjualan, 
menekan biaya operasional dan non operasional  yang pada akhirnya dapat 
mengurangi kerugian usaha, rugi bersih maupun mengatasi defisit.  
 Apabila strategi tersebut dipandang efektif untuk mengatasi kesulitan 
keuangan perusahaan minimal dalam waktu satu tahun mendatang maka auditor 
akan menunda untuk memberikan opini going concern. Berdasarkan uraian 
tersebut diatas, peneliti menduga bahwa perusahaan yang melakukan strategi 
kerjasama atau melakukan kontrak jangka panjang merupakan usaha untuk 
memperoleh dukungan dari mitra kerja guna menjaga kelangsungan hidup 
perusahaan, terutama untuk perusahaan yang mengalami financial distress usaha 
tersebut diharapkan oleh  manajemen sebagai upaya untuk menghindari 
diterimanya opini going concern atau strategi yang diharapkan sebagai faktor 
mitigasi dalam penerimaan opini going concern.  
Dari uraian tersebut,  hipotesis yang peneliti ajukan : 
H5 : Strategi melakukan kerjasama atau kontrak jangka panjang,     
mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern. 
 
2.6.6. Hubungan strategi  produk dengan opini going concern 
 Perusahaan yang mengalami  distress dapat memperbaiki kondisinya 
dengan melakukan strategi jangka panjang yang berorientasi pada pasar eksternal,   
seperti mengeluarkan produk baru, meningkatkan mutu produk atau 
meningkatkan komposisi produk campuran untuk peningkatan penjualan. Alasan 
 
yang sama juga dikemukakan manajemen untuk mengatasi kerugian dalam tahun 
mendatang, perusahaan dapat melakukan peningkatan penjualan dengan 
memperluas jangkauan pemasaran melalui pencarian tujuan ekspor baru atau 
melakukan penetrasi pasar baru yang prospektif. 
 Uraian tersebut didukung oleh Bruton et al. (2003) bahwa perusahaan 
yang mengalami penurunan dapat melakukan pemulihan melalui pendekatan 
stratejik (strategic turnaround approach) yang bertujuan pada peningkatan 
profitabilitas jangka panjang dengan memecahkan masalah strategis eksternal 
seperti perubahan strategis perusahaan. Lini produk dengan strategic 
repositioning dilakukan antara lain dengan strategi pengembangan produk atau 
strategi membuka segmen pasar baru yang potensial.  
 Konsisten dengan temuan empirik Sudarsanam dan  Lai (2001) bahwa 
recovery firms akan melakukan strategi yang berorientasi pada pertumbuhan dan 
strategi yang difokuskan pada pasar eksternal. Sedangkan non-recovery firms 
akan melanjutkan strategi restrukturisasi operasi. Demikian pula Barker III dan  
Dukaime (1997) memberi bukti empiris bahwa perusahaan yang mengalami 
distress dapat melakukan pemulihan dengan marketing changes melalui 
pengembangan produk baru atau pengembangan segmen pasar baru yang 
potensial.  
 Selanjutnya, Pearce II et al.(2003) memperkuat bahwa pengembangan 
produk dan pengembangan pasar merupakan grand strategies yang memiliki 
tujuan jangka panjang. Strategi pengembangan produk baru dilakukan dengan 
melakukan perubahan secara substansial dari produk yang sudah ada atau 
 
menciptakan produk baru yang dapat dipasarkan pada pasar yang ada melalui 
saluran distribusi yang sudah berjalan. Sehingga pengembangan produk baru tidak 
hanya sekedar perubahan kosmetik tetapi menyangkut karakter (ciri) dan atribut 
produk. Strategi pengembangan produk juga sering dikaitkan dengan usaha 
memperpanjang daur hidup barang khususnya untuk barang yang memiliki merek 
yang handal dan reputasi tinggi (Pearce II et al., 2003). Sedangkan strategi 
pengembangan pasar  terdiri dari (1) ekspansi pasar baik tingkat regional, nasional 
dan internasional, (2) menarik segmen pasar lain seperti mengembangkan versi 
produk, memasuki saluran distribusi lain dan menggunakan media iklan yang lain.   
 Berdasar uraian tersebut maka strategi untuk mengeluarkan produk baru 
atau meningkatkan mutu produk merupakan upaya manajemen untuk 
meningkatkan penjualan sehingga perusahaan yang mengalami rugi usaha 
maupun rugi bersih yang diidentifikasi sebagai perusahaan yang mengalami 
financial distress dapat memperbaiki kondisinya. Demikian pula strategi untuk 
melakukan penetrasi pasar baru yang prospektif atau menentukan tujuan ekspor 
baru merupakan upaya untuk meningkatkan penjualan. Walaupun dampak dari 
strategi tersebut memiliki orientasi jangka panjang seperti bukti empiris dari 
Capon et al (1992) melaporkan bahwa pengembangan produk baru dan strategi 
akuisisi seringkali dihubungkan dengan peningkatan kinerja namun dampak 
kinerja jangka pendek dari dua strategi tersebut kurang terlihat.  
 Berkaitan dengan perkembangan pendekatan metodologi auditing yang 
bersifat top- down holistic dimana auditor dalam proses auditnya akan 
menganalisis strategi bisnis klien untuk mempertimbangkan resiko bisnis yang 
 
dihadapi maka  strategi pengembangan produk baru merupakan strategi yang  
dapat dipertimbangkan oleh auditor pada saat membuat keputusan opini. Hal 
tersebut konsisten dengan hasil penelitian LaSalle dan  Anandarajan (1996) bahwa 
auditor perlu mempertimbangkan strategi viability dalam keputusan opini 
modifikasi.  
 Dengan demikian, kerangka pemikiran hubungan antara strategi 
pengembangan produk atau perluasan pasar dapat diuraikan dalam penjelasan 
berikut. Perusahaan yang mengalami financial distress seperti adanya modal kerja 
negatif, mengalami defisit, rugi usaha dan rugi bersih dapat menimbulkan 
keraguan auditor atas kemampuan perusahaan menjaga kelangsungan hidupnya 
dan berdampak terhadap pemberian opini. (Altman dan  McGough,1978; 
Mutchler, 1984).  
 Disisi lain manajer akan melakukan usaha untuk tidak menerima opini 
going concern dengan melakukan strategi pengembangan produk baru atau 
perluasan segmen pasar dengan harapan akan dapat meningkatkan penjualannya 
sehingga dapat mengatasi kondisi tersebut. Apabila auditor mempertimbangkan 
strategi tersebut efektif dilakukan sebagai upaya manajemen untuk menjaga 
kelangsungan hidup perusahaan maka auditor akan memberikan opini non going 
concern (Bruynseels dan Willekens, 2006).  
 Berdasar uraian tersebut, peneliti mengajukan hipotesis sebagai berikut :  
H6 : Strategi pengembangan produk baru atau perluasan segmen pasar,   
mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern.  
  
 
2.7. Hubungan Variabel Kontrol dengan Opini Going Concern 
2.7.1. Hubungan kondisi keuangan dengan opini going concern  
            Keraguan auditor terhadap kemampuan perusahaan untuk melanjutkan 
usahanya dapat ditunjukkan dengan terjadinya kegagalan keuangan (financial 
distress) atau kondisi keuangan yang memburuk.  Berkaitan dengan kemampuan 
perusahaan untuk melanjutkan usahanya (going concern),  penelitian Altman dan  
McGough (1978) memberi bukti bahwa perusahaan yang mengalami financial 
distress mempunyai kemungkinan lebih besar untuk mendapat opini going 
concern dari auditor. Masalah financial distress dapat timbul karena: kurangnya 
likuiditas, kurangnya modal, ketidak sanggupan membayar hutang, kerugian 
operasi secara terus menerus, kemampuan beroperasi yang mengkhawatirkan     
Beberapa rasio yang dapat digunakan sebagai alat untuk mendeteksi 
terjadinya kesulitan keuangan yang dapat mengganggu aktivitas  operasional 
perusahaan yang digunakan dalam penelitian ini adalah aktiva lancar dibagi 
dengan kewajiban lancar (CACL), hutang jangka panjang dibagi dengan total 
aktiva (LTDTA),  pendapatan bersih sebelum pajak dibagi dengan penjualan 
bersih (NIBTS). Alasan penggunaan rasio-rasio tersebut yang diduga dapat 
mempengaruhi penerimaan opini  going concern dapat dijelaskan karena rasio 
aktiva lancar dibagi hutang lancar (CACL) dapat  memberikan gambaran tentang 
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya yang telah jatuh tempo.  
Rasio yang rendah memberikan petunjuk bahwa perusahaan tidak mampu 
untuk membayar tagihan yang telah jatuh tempo, terutama jika dipacu oleh 
kondisi yang menyebabkan rendahnya pengumpulan uang kas. Rasio lancar ini 
 
merupakan salah satu rasio keuangan yang diidentifikasi oleh auditor sebagai 
rasio keuangan yang diperhatikan pada saat membuat keputusan opini going 
concern dengan mean yang cukup tinggi yaitu 5,44 dari skala 1 sampai 7 
(Mutchler,1984), yang selanjutnya dikembangkan oleh Mutchler (1985) sebagai 
salah satu rasio dari 6 rasio keuangan yang hasilnya signifikan dalam membuat 
keputusan opini going concern.  
Demikian pula, Mutchler et al. (1997) meneliti contrary information dan 
mitigating factor dalam pembuatan keputusan opini going concern, menggunakan 
rasio lancar sebagai salah satu variabel penentu kemungkinan kebangkrutan yang 
hasilnya menunjukkan bahwa kemungkinan kebangkrutan berpengaruh secara 
signifikan terhadap keputusan opini going concern. Hasil Peneltian yang sama 
juga dilakukan oleh Chen dan  Church (1992;1996) yang meneliti pengaruh debt 
default terhadap keputusan opini opini going concern dengan menggunakan 
empat rasio keuangan menunjukkan bahwa rasio lancar (CACL) signifikan dalam 
menjelaskan keputusan opini going concern.  
Konsisten dengan penelitian sebelumnya, Behn et.al (2001) membuktikan 
bahwa rasio lancar (CACL) signifikan dalam menjelaskan perbedaan antara 
perusahaan yang memperoleh opini  going concern dan perusahaan yang 
mengalami financial distress tetapi tidak menerima opini going concern serta 
menunjukkan hasil signifikan negatif  untuk memprediksi dikeluarkannya opini 
gong concern. Penelitian Behn et al (2001) kemudian dikembangkan lebih lanjut 
oleh Bruynseels dan  Willekens (2006) yang juga menggunakan rasio lancar 
(CACL) dalam menguji pengaruh tindakan strategi manajemen terhadap opini 
 
going concern, hasilnya menunjukkan bahwa rasio lancar signifikan negatif dalam 
menjelaskan keputusan opini going concern.  
Kondisi di Indonesia dijelaskan oleh Purba (2004) bahwa rasio lancar 
(CACL) merupakan rasio yang paling banyak digunakan oleh praktisi audit dalam 
membuat keputusan opini going concern.  Demikian pula  hasil penelitian Hadad, 
dkk (2003) yang meneliti 32 perusahaan yang masih dan pernah terdaftar di Bursa 
Efek Jakarta  membuktikan bahwa dari 26 rasio keuangan, rasio likuiditas 
memegang peranan penting dalam membedakan perusahaan yang pailit dan tidak 
pailit.   
Hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa rasio lancar (CACL) dapat 
digunakan sebagai salah satu prediktor diterimanya opini going concern. Rasio 
lancar menggambarkan kemampuan keuangan perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya sehingga perusahaan yang memiliki rasio lancar 
yang cukup besar akan dapat memenuhi kewajibannya baik kepada kreditur 
maupun pemilik. Sebaliknya, perusahaan yang tidak memiliki aktiva lancar yang 
cukup untuk menjamin klaim kreditur jangka pendek akan dapat mempengaruhi 
kredibilitas perusahaan. Apabila jumlah klaim yang tidak terpenuhi jumlahnya 
material dapat mengakibatkan litigasi terhadap perusahaan dan berarti kelanjutan 
usaha perusahaan terancam karena kreditor lain maupun investor menganggap 
terjadinya litigasi sebagai signal perusahaan menghadapi masalah yang dapat 
mengganggu kelanjutan usaha perusahaan. 
Lebih lanjut dapat dijelaskan apabila perusahaan tidak memiliki likuiditas 
yang cukup maka perusahaan tidak dapat melakukan strategi yang dapat 
 
mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern. Dengan demikian 
kondisi likuiditas yang dicerminkan dengan besarnya rasio lancar dapat digunakan 
sebagai variabel yang mengontrol hubungan antara strategi manajemen yang 
dilakukan untuk mengatasi kesulitan keuangan dengan kemungkinan penerimaan 
opini going concern.   
Rasio Hutang jangka panjang dibagi dengan total  aktiva (LTDTA), 
menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 
panjang. Kreditor jangka panjang sangat menaruh perhatian pada kemampuan 
perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya yaitu dalam membayar bunga 
maupun kewajiban jangka panjang, yaitu membayar pokok pinjaman. Kreditor 
jangka panjang biasanya menghadapi resiko yang lebih besar dibanding kreditor 
jangka pendek. Oleh karena itu kreditor jangka panjang lebih menyukai rasio 
LTDTA yang kecil, karena semakin  kecil rasio ini berarti makin besar jumlah 
aktiva yang didanai oleh pemilik perusahaan dan makin besar penyangga resiko 
kreditor.  
Mutchler (1985) menggunakan rasio LTDTA sebagai salah satu rasio 
dalam pembuatan keputusan opini going concern, yang hasilnya membuktikan 
bahwa LTDTA dapat memberikan prediksi dengan akurasi yang tinggi dalam 
menentukan keputusan opini going concern serta membuktikan bahwa salah satu 
indikasi adanya kesulitan keuangan (financial distress) adalah ketidak mampuan 
perusahaan membayar hutang jangka panjang. Sedangkan Chen dan  Church 
(1992) membuktikan bahwa LDTA sebagai  pengukuran kesehatan keuangan, 
hasilnya  signifikan dalam menjelaskan keputusan dikeluarkannya opini going 
 
concern dan Mutchler et al. (1997) membuktikan bahwa LTDBTTA sebagai rasio 
hutang jangka panjang terhadap total aktiva signifikan dalam memprediksi 
kemungkinan kebangkrutan dan kemungkinan kebangkrutan memiliki 
kemampuan penjelas yang signifikan positif sesuai arah yang diprediksi dalam 
keputusan opini going concern. Demikian pula Behn et al. (2001)  membuktikan 
adanya pengaruh signifikan positif LTDTA terhadap keputusan opini going 
concern.  
Uraian tersebut memperjelas bahwa rasio hutang lancar dibagi total aktiva 
merupakan pengukuran kesehatan keuangan karena dapat mencerminkan 
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka panjangnya. Semakin 
besar rasio ini menunjukkan tingginya resiko bagi kreditur jangka panjang yang 
dapat menimbulkan kesangsian auditor terhadap kemampuan perusahaan dalam 
menjalankan usahanya, sehingga dapat meningkatkan kemungkinan penerimaan 
opini going concern.   
Selanjutnya, rasio pendapatan bersih sebelum pajak dibagi dengan 
penjualan bersih (NIBTS) yang  disebut net profit margin merupakan salah satu 
rasio profitabilitas yang  digunakan untuk mengukur seluruh efisiensi baik 
produksi, administrasi, pemasaran, pendanaan, penentuan harga dan manajemen 
pajak. Rasio ini merupakan rasio profitabilitas  yang terpenting dalam 
menentukan tipe laporan audit (LaSalle dan  Anandarajan, 1996)  konsisten 
dengan hasil Mutchler (1984) bahwa pengukuran dengan net sales lebih penting 
dibandingkan pengukuran dengan total aktiva. Hasil penelitian Mutchler (1985), 
rasio ini signifikan untuk memprediksi pembuatan keputusan opini going concern, 
 
konsisten dengan hasil penelitian Chen dan  Church (1992). Sedangkan hasil 
penelitian  Behn et al. (2001) membuktikan bahwa NIBTS signifikan dalam 
menjelaskan perbedaan antara perusahaan yang memperoleh going concern dan 
perusahaan yang mengalami financial distress tetapi tidak menerima opini going 
concern. Sedangkan  untuk memprediksi dikeluarkannya opini gong concern, 
rasio  NIBTS   menunjukkan  signifikan negatif.  
Uraian penelitian terdahulu tersebut menunjukkan bahwa net profit margin 
merupakan variabel penting dalam pengukuran kinerja operasi yang dapat 
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan pendapatan dan 
efisiensi pengelolaan biaya  guna mempertahankan kontinuitas usahanya. Dengan 
demikian semakin besar rasio ini menunjukkan kinerja perusahaan yang semakin 
baik untuk menghasilkan laba, sehingga tidak akan menimbulkan keraguan 
auditor tentang kemampuan perusahaan untuk melanjutkan usahanya dan dapat 
memperkecil kemungkinan penerimaan opini going concern.  
 
2.7.2. Hubungan kegagalan hutang (debt default) dengan opini going concern   
   Kegagalan untuk membayar hutang atau memenuhi perjanjian hutang 
merupakan salah satu indikator perusahaan mengalami kesulitan keuangan, oleh 
karenanya auditor harus  menilai dengan cermat resiko akibat  kesulitan 
pengembalian dana yang diberikan oleh kreditor. Terdapat beberapa alasan yang 
menyebabkan perusahaan tidak dapat membayar hutangnya atau tidak dapat 
memenuhi perjanjian hutang, antara lain  (1) perusahaan mengalami kesulitan 
likuiditas sehingga perusahaan tidak memiliki aktiva lancar yang cukup untuk 
 
memenuhi kewajiban jangka pendek, hal tersebut dapat ditunjukkan dengan 
rendahnya current ratio, (2) penggunaan hutang yang dapat meningkatkan 
pendapatan pemilik atau pemegang saham yang diukur dengan Total debt/ Total 
asset . Semakin tinggi rasio ini , semakin tinggi pula aktiva  yang dibiayai dengan 
hutang yang menunjukkan semakin tinggi pula resiko bagi pemberi pinjaman dan 
(3) perusahaan tidak mampu menghasilkan laba operasi tahunan yang dapat 
dipertimbangkan sebagai sumber dana pokok untuk pelunasan hutang.  
          Kesulitan likuiditas yang dapat menyebabkan perusahaan tidak dapat 
memenuhi kewajibannya atau ketidak mampuan perusahaan untuk menghasilkan 
laba guna pelunasan pokok pinjaman dan bunganya merupakan alasan timbulnya 
keraguan auditor terhadap kemampuan perusahaan untuk melanjutkan usahanya 
(PSA 30, 2001). Oleh karenanya terjadinya kegagalan hutang / debt default baik 
yang timbul karena perusahaan tidak mampu untuk memenuhi kewajibannya atau 
perusahaan tidak dapat memenuhi perjanjian hutang merupakan salah satu faktor 
yang dapat mempengaruhi keputusan opini going concern oleh auditor (Chen dan 
Church, 1992).               
          SA seksi 341 paragraf 6 menjelaskan kondisi gangguan terhadap 
kelangsungan hidup suatu entitas, salah satu indikatornya adalah kegagalan dalam 
memenuhi kewajibannya hutangnya. Demikian pula SAS 34 dan SAS 59 
menyatakan bahwa kegagalan (default) dalam menyelesaikan hutang   menjadi 
indikator masalah going concern.  Auditor harus bertanggung jawab terhadap 
opini yang diberikan terutama yang terkait dengan penjelasan atas kelangsungan 
hidup suatu entitas, walaupun penjelasan/ pengungkapan tidak secara langsung 
 
merefleksikan kebenaran, melainkan merupakan suatu perluasan data keuangan 
yang dilaporkan (Mautz dan  Sharaf,1985), namun hal tersebut sangat diperlukan 
bagi investor. Secara tegas dikemukakan dalam SA 341 maupun SAS 59 
walaupun keadaan keuangan klien kuat namun jika terjadi keraguan akibat 
perusahaan menghadapi litigasi yang timbul karena adanya sengketa aktiva 
dengan pihak ketiga yang cukup material atau klien tidak dapat melunasi 
kewajibannya  dapat menimbulkan terjadinya pemberian opini going concern oleh 
auditor. 
          Penelitian yang menghubungkan opini going concern dengan status debt 
default telah dilakukan oleh Chen dan  Church (1992) membuktikan adanya 
hubungan antara keputusan opini going concern dan variabel status hutang yang 
memasukkan pembayaran dan kegagalan memenuhi perjanjian hutang secara 
bersama. Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa variabel kegagalan hutang 
dalam model pembuatan keputusan opini going concern dapat memberikan 
kemampuan penjelas dibandingkan jika hanya menggunakan variabel keuangan 
karena dapat meningkatkan R2 dari 38% menjadi 93%. Penelitian tentang going 
concern juga dilakukan oleh Mutchler et al.(1997) yang menguji contrary 
information dan mitigating factor dalam pengambilan keputusan opini going 
concern. Penelitian tersebut menggunakan logit analysis terhadap sampel 
sejumlah 208 perusahaan yang mengalami financial distress, temuan empiriknya 
membuktikan  bahwa perusahaan klien yang mengalami kegagalan hutang lebih 
besar kemungkinannya menerima opini going concern .  
 
          Penelitian tentang debt default juga dilakukan oleh Carcello dan  Neal 
(2000), yang meneliti tentang hubungan antara komposisi komite audit dengan 
perilaku pelaporan yang menggunakan logistic regression terhadap sampel 
perusahaan publik yang mengalami kegagalan keuangan (financial distress) 
selama tahun 1994. Hasil penelitiannya membuktikan bahwa going concern 
report akan meningkat karena terjadinya kegagalan hutang (debt default) dengan 
p < 0.01. Konsisten dengan hasil penelitian sebelumnya, Behn et al. (2001) 
membuktikan bahwa terdapat perbedaan yang signifikan pada debt default antara 
perusahaan yang menerima opini going concern  dengan perusahaan yang tidak 
menerima opini going concern dan terjadinya kegagalan hutang  (debt default) 
berpengaruh signifikan positif terhadap penerimaan opini going concern. Uraian 
diatas menunjukkan bahwa perusahaan yang mengalami kegagalan pembayaran 
hutang atau kegagalan memenuhi perjanjian hutang menunjukkan adanya indikasi 
kesulitan keuangan yang berdampak pada kelangsungan hidup perusahaan 
sehingga merupakan salah satu penyebab diterimanya  opini going concern.  
 
2.7.3. Hubungan ukuran perusahaan dengan Opini Going Concern  
          Auditor akan lebih sering mengeluarkan opini going concern bagi 
perusahaan yang lebih kecil (Mutchler,1986), dengan alasan bahwa perusahaan 
besar akan lebih mudah mengatasi masalah keuangan karena memiliki jajaran 
manajemen yang lebih baik sehingga pihak kreditor akan lebih bisa percaya untuk 
memberikan kredit kepada perusahaan besar, kondisi ini diperhatikan auditor 
untuk menunda memberikan opini going concern. Demikian pula  Bell dan  Tabor  
 
(1991) membuktikan adanya hubungan negatif antara ukuran perusahaan dan 
opini going concern, hal tersebut dikarenakan auditor memperhatikan dampak 
kebangkrutan bagi perusahaan besar sehingga mempengaruhi keputusan opini 
going concern yang dikeluarkan.  
 Lebih lanjut dapat dijelaskan karena pemberian opini going concern dapat 
mengakibatkan jatuhnya perusahaan /self-fulfilling prophecy effect (Mutchler, 
1984) maka auditor akan menunda untuk memberikan opini going concern atau 
dengan kata lain bahwa perusahaan yang lebih besar lebih kecil kemungkinannya 
menerima opini modified going concern. Mc.Keown et al. (1991) dan Mutchler et 
al. (1997) menguji hubungan antara ukuran perusahaan dengan opini going 
concern, membuktikan bahwa kedua hasil penelitian tersebut melaporkan adanya 
hubungan negatif antara ukuran perusahaan dengan kemungkinan kebangkrutan 
yang berakibat pada penerimaan opini going concern. Walaupun hasil penelitian  
La Salle dan  Anandarajan (1996) dan Anandarajan et al. (2001) membuktikan 
bahwa perusahaan yang lebih besar akan lebih mendapatkan kualifikasi karena 
ukuran perusahaan berhubungan dengan perhatian publik dan kewajiban legal 
yang potensial. Ukuran umum untuk menggambarkan ukuran perusahaan adalah  
log of total asset      (LaSalle dan  Anandarajan,1996; Anandarajan et.al, 2001; 
Kevin et al.,2006) .  
Selanjutnya hasil penelitian Kevin et al. (2006) bagi negara dengan  
kondisi resiko litigasi rendah, seperti Hongkong dan Negara di Asia Tenggara 
pada umumnya dapat diperoleh bukti empiris bahwa perusahaan besar memiliki 
kemampuan yang lebih baik dalam mempertahankan hidup bahkan ketika 
 
perusahaan sedang mengalami financial distress. Oleh karena itu auditor akan 
menunda untuk mengeluarkan opini kualifikasi dengan harapan bahwa perusahaan 
akan dapat mengatasi kondisi buruk pada tahun mendatang. Penjelasan diatas 
menunjukkan bahwa perusahaan besar lebih kecil kemungkinannya untuk 
menerima opini going concern dibandingkan dengan perusahaan kecil. 
Berdasarkan alasan tersebut, maka ukuran perusahaan yang akan melakukan 
strategi manajemen untuk menjaga eksistensi usahanya dapat digunakan sebagai 
variabel yang mengontrol hubungan antara strategi manajemen dengan 
kemungkinan penerimaan opini going concern. 
 
2.7.4. Hubungan Reputasi Kantor Akuntan Publik dengan Opini Going 
Concern 
          Laporan keuangan auditan yang berkualitas, relevan dan dapat dipercaya 
dihasilkan dari audit yang dilakukan secara efektif oleh auditor yang berkualitas. 
Pemakai laporan keuangan lebih percaya pada laporan keuangan auditan yang 
diaudit oleh auditor yang dianggap berkualitas tinggi dibanding auditor yang 
kurang berkualitas. Anggapan tersebut disampaikan karena untuk 
mempertahankan reputasinya  auditor akan lebih berhati-hati dalam melakukan 
proses audit untuk mendeteksi salah saji,  kecurangan, atau melakukan penilaian 
dalam menghadapi masalah ketidak pastian.  
 Oleh karena itu dalam upaya  menjaga reputasinya, auditor akan 
melakukan pekerjaannya secara cermat dan menjaga profesionalitasnya dengan 
melakukan penilaian serta pertimbangan terhadap kondisi dan peristiwa yang 
 
dapat menimbulkan kesangsian terhadap keberlanjutan (going concern).  Auditor 
melakukan proses audit yang berkualitas, dengan melakukan evaluasi terhadap 
rencana dan tindakan manajemen untuk mengatasi kondisi ketidakpastian, 
sehingga opini yang diberikan mempunyai nilai bagi pengguna laporan keuangan 
khususnya untuk pertimbangan keputusan ekonomi.  
          Berbagai macam dimensi dari kualitas audit yang diukur, diteliti dan 
didefinisikan oleh para peneliti antara lain adalah : ukuran kantor akuntan publik, 
selanjutnya disingkat KAP (Palmrose,1988;  DeFond dan  Jimbalvo, 1994; Teoh 
dan Wong,1993),  spesialisasi audit (Craswell et al,1995; Mayangsari,2003). 
Penilitian ini mengidentifikasi pengaruh reputasi Kantor Akuntan Publik dalam 
mengontrol hubungan antara strategi manajemen yang dilakukan oleh perusahaan 
financial distress terhadap kemungkinan penerimaan opini going concern. 
Mutchler et al. (1997) menemukan bukti bahwa auditor Big 6 lebih cenderung 
mengeluarkan opini going concern pada perusahaan yang mengalami financial 
distress dibandingkan auditor non-Big 6.  
 Lebih lanjut, Geiger  dan Raghunandan (2002) membuktikan bahwa KAP 
besar lebih banyak mengeluarkan opini going concern dibandingkan KAP kecil 
sekalipun dalam perubahan lingkungan litigasi (Reform Act). Hal tersebut 
dikarenakan Kantor Akuntan Publik skala besar memiliki insentif yang lebih 
untuk menghindari kritikan kerusakan reputasi dibandingkan KAP skala kecil, 
disamping itu KAP besar juga cenderung untuk mengungkapkan masalah-masalah 
yang ada karena mereka lebih kuat menghadapi resiko proses pengadilan                   
(DeAngelo, 1981). Argumen diatas berarti bahwa perusahaan audit besar 
 
memiliki insentif lebih untuk mendeteksi dan melaporkan masalah going concern 
kliennya.  
          Kantor akuntan publik yang lebih besar dapat mempertahankan 
independensinya dibandingkan kantor akuntan publik yang lebih kecil (Shockly, 
1981). Dalam menjaga reputasinya auditor perlu menjaga independensi karena 
independensi sangat diperlukan pada saat auditor akan memberikan pendapat 
going concern, walaupun pemberian   opini going concern memiliki dampak yang 
kurang baik terhadap klien. Hal tersebut dikarenakan perusahaan yang menerima 
opini going concern akan mengalami kesulitan menambah hutang (Firth, 1980), 
menyebabkan kegagalan perusahaan / self fulfilling prophecy effect  
(Mutchler,1984) maupun turunnya harga saham (Jones, 1996). 
Disisi lain,  kesalahan dalam pemberian opini tersebut dapat  berdampak 
terhadap pergantian  auditor (Chow dan  Rice, 1992), meningkatnya biaya karena 
litigasi (Carcello dan  Palmrose,1994; Palmrose, 1997; Francis dan  Krishnan, 
1999) dan menurunnya reputasi Kantor Akuntan Publik (Schwartz dan  Menon, 
1985). Demikian pula Palmrose (1988) membuktikan bahwa didalam  
penelitiannya kelompok auditor Big Eight memiliki tingkat litigasi yang rendah 
dibandingkan non- Big Eight, hal tersebut menunjukkan bahwa auditor Big-
Eight/Six memberikan kualitas yang lebih tinggi sehingga memiliki motivasi 
untuk melindungi reputasinya dengan memberikan kualitas audit yang tinggi.  
 Dengan demikian, KAP besar dapat memberikan opini going concern 
sesuai dengan hasil proses audit yang dilakukan tanpa adanya kekhawatiran 
menghadapi litigasi. Berkaitan dengan kewajiban auditor untuk mengevaluasi 
 
rencana manajemen dalam mengatasi kesulitan keuangan (PSA 30,2001) dan 
mengevaluasi strategi manajemen untuk menjaga kelangsungan usahanya 
(LaSalle dan Anandarajan, 1996) maka reputasi auditor digunakan sebagai 
variable yang mengontrol hubungan antara strategi manajemen yang dilakukan 
dengan kemungkinan penerimaan opini going concern.    
 
 
2.8. Model Penelitian  
  
Berdasar uraian hubungan antar variabel dan hipotesis yang diajukan, 
untuk  memberikan penjelasan yang lebih komprehensif,  peneliti akan 
menyajikan model penelitian untuk menguji pengaruh strategi manajemen sebagai 
variabel yang mempengaruhi penerimaan opini going concern dengan variable 
kontrol kondisi keuangan, kegagalan hutang, ukuran perusahaan dan reputasi 
Kantor Akuntan Publik. Adapun strategi manajemen yang akan diuji meliputi 
strategi menambah (S-Modal), strategi menarik hutang atau melakukan 
restrukturisasi hutang (S-Hutang), strategi menjual aktiva yang tidak produktif    
(S-Aktiva), strategi mengurangi biaya  (S-Biaya), strategi melakukan kerjasama 
atau kontrak jangka panjang (S-Kontrak) dan strategi pengembangan produk baru 
atau membuka segmen pasar baru ( S-Produk).  Model penelitian  disajikan dalam 






































Sumber : Dikembangkan untuk disertasi ini 
PENERIMAAN 
OPINI AUDIT 
(1 = OPINI GC ) 


















B A B III 
METODE PENELITIAN  
 
3.1. Populasi dan Sampel  
 Populasi penelitian ini adalah  perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan mengacu pada perusahaan-perusahaan 
manufaktur yang termuat di Indonesian Capital Market Directory (ICMD) tahun 
2001 – 2005.  Sektor manufaktur dipilih untuk menghindari adanya industrial 
effect, yaitu resiko industri yang berbeda antara suatu sektor industri yang satu 
dengan yang lain (Behn et al, 2001; Blay dan Geiger, 2001). Obyek penelitian 
yang diteliti adalah perusahaan manufaktur yang listing   di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) dari tahun 2001 sampai tahun 2005. Hal ini menunjukkan bahwa penelitian 
yang dilakukan mengkombinasikan antara cross section dan time-series, disebut 
juga pooling data atau data panel. Data panel akan memberikan data yang lebih 
informatif, lebih bervariasi, tingkat kolinieritas antar variabel menjadi lebih 
rendah  (Ghozali,2006) 
Perusahaan manufaktur secara panel yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia untuk tahun 2001 sampai dengan tahun 2005 sebanyak 759 perusahaan. 
Selanjutnya untuk mempermudah dan mempertajam analisis ditentukan kriteria-
kriteria perusahaan yang dapat dijadikan anggota sampel. Sampel dalam 
penelitian ini diperoleh dengan metode purposive sampling, dengan kriteria 
sebagai berikut : 
 
1. Menerbitkan laporan keuangan yang lengkap, terdiri dari neraca, laporan 
laba rugi, laporan perubahan ekuitas dan laporan arus kas serta catatan atas 
laporan keuangan. Data yang diperoleh dari neraca meliputi data untuk 
menghitung  rasio aktiva lancar dibagi hutang lancar, rasio hutang jangka 
panjang dibagi total aktiva, sedangkan dari laporan laba rugi diperoleh 
data untuk menghitung rasio laba bersih sebelum pajak dibagi dengan total 
penjualan.  Catatan atas laporan keuangan dapat menyajikan data untuk 
menunjukkan adanya kegagalan hutang, adanya strategi manajemen untuk 
menambah modal, menarik pinjaman, menjual aktiva tidak produktif, 
pengurangan biaya operasi, adanya kerjasama atau kontrak jangka panjang 
dan pengembangan produk baru atau membuka segmen pasar yang baru. 
Data laporan keuangan juga digunakan untuk menentukan kriteria sampel 
dan melihat ukuran perusahaan.   
2. Menerbitkan laporan keuangan yang telah diaudit oleh auditor independen 
dari tahun 2001 – 2005,  karena dari laporan auditor dapat diperoleh data 
tentang opini yang diterima perusahaan dan reputasi auditor yang 
tercermin dari Kantor Akuntan Publik berafiliasi atau tidak. Opini aditor 
yang diterima perusahaan digolongkan kedalam opini going concern  
(OGC), yang meliputi opini wajar tanpa pengecualian dengan bahasa 
penjelas, opini wajar dengan pengecualian, opini tidak wajar dan tidak 
memberikan pendapat, sedangkan opini non going-concern (ONGC) 
merupakan pendapat wajar tanpa pengecualian (clean opinion).. 
 
3. Mengalami masalah financial distress, minimal 1 kriteria yang ditetapkan 
oleh McKeown et al.(1991) dan digunakan kembali oleh Behn et 
al.(2001). Alasan menggunakan kriteria financial distress dikarenakan 
auditor hampir tidak pernah mengeluarkan opini going concern pada  
perusahaan yang tidak mengalami financial distress (McKeown et al., 
1991). Perusahaan yang mengalami financial distress ditandai dengan 
salah satu kondisi berikut: (1) Modal kerja negatif, perusahaan yang 
memiliki hutang lancar lebih besar dari aktiva lancar menandakan bahwa 
perusahaan sedang mengalami kesulitan keuangan untuk memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya. Hal ini dapat disebabkan antara lain 
perusahaan dinyatakan dalam kondisi default sehingga kreditur bisa 
menagih sekaligus pinjamannya diluar ketentuan yang telah disepakati. 
Kondisi tersebut menyebabkan perusahaan harus mereklasifikasi hutang 
jangka panjang menjadi hutang jangka pendek. Keterbatasan aktiva lancar 
yang dimiliki untuk menutup hutang lancarnya, dengan banyaknya 
tuntutan kreditur jangka pendek  dapat menyebabkan keraguan auditor 
akan kemampuan perusahaan untuk melanjutkan usahanya,  (2) Saldo rugi 
atau defisit, perusahaan yang memiliki saldo rugi menandakan perusahaan 
telah mengalami kerugian yang belum dapat ditutup oleh laba tahun 
berjalan. Apabila jumlah saldo rugi cukup besar dapat menyebabkan 
perusahaan dalam kondisi defisiensi. Kondisi ini menunjukkan adanya  
kesulitan keuangan perusahaan karena aktiva yang dimiliki perusahaan 
tidak mampu untuk menutup kewajiban kepada pihak eksternal atau 
 
kreditur  maupun pihak internal atau pemegang saham. Hal tersebut 
menunjukkan perusahaan dalam kondisi ketidak pastian yang signifikan. 
Sehubungan dengan adanya isyarat bagi kreditur maupun pemegang 
saham bahwa perusahaan sedang mengalami kesulitan keuangan maka hal 
ini dapat menimbulkan keraguan auditor akan kemampuan perusahaan 
untuk menjalankan aktivitasnya, (3) Laba operasi tahun berjalan negatif, 
perusahaan yang mengalami rugi operasi menandakan bahwa pendapatan 
utama perusahaan tidak dapat menutup biaya operasi akibat perusahaan 
tidak dapat melakukan efisiensi biaya baik biaya produksi maupun biaya 
usaha. Kondisi tersebut dapat menimbulkan keraguan auditor akan 
kredibilitas manajemen dalam mengelola laba perusahaan dan hal tersebut 
dapat menimbulkan keraguan auditor akan kemampuan perusahaan untuk 
bertahan hidup, dan (4) Laba bersih negatif atau perusahaan mengalami 
kerugian bersih, hal ini menandakan bahwa perusahaan memiliki biaya 
usaha atau biaya non usaha seperti biaya bunga yang cukup besar sehingga 
laba kotor yang dihasilkan tidak dapat menutup biaya tersebut. Kondisi ini 
dapat menimbulkan keraguan auditor terutama jika perusahaan mengalami 
kerugian non usaha yang sangat besar , yang timbul akibat rugi selisih kurs 
atau sangat tingginya beban bunga sehingga dapat menimbulkan defisit 
tahun berjalan.  
Dari kriteria tersebut diatas, diperoleh sampel sebanyak 275 perusahaan dengan 





Proses Perhitungan Sampel Penelitian 













157 155 153 150 144 759 
Tidak ada data 8 15 34 5 5 67 
Data tidak lengkap 16 24 9 8 4 61 
Tidak mengalami 
financial distress 
73 65 59 80 79 356 
Perush.mengalami 
financial distress 
60 51 51 57 56 275 
Sumber : Data yang diolah 
 Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 
tahun  2001 sampai tahun 2005 sejumlah 759 perusahaan, dari jumlah tersebut 
tidak tersedia data sebanyak 67 perusahaan dan data yang tidak lengkap sejumlah 
61 perusahaan. Data yang tidak lengkap tersebut karena satu atau beberapa hal 
berikut  (1) tidak menyajikan opini auditor independen, (2) tidak menyajikan 
neraca, (3) tidak menyajikan laporan laba rugi atau (4) tidak menyajikan catatan 
atas laporan keuangan. Perusahaan yang tidak mengalami financial distress atau 
perusahaan yang tidak mengalami salah satu kondisi modal kerja negatif, defisit, 
rugi usaha atau rugi bersih sebanyak 356 perusahaan, dengan demikian populasi 
yang memenuhi kriteria  sebanyak 275 unit sampel atau sebesar 36,23%.    
 
3.2. Tehnik pengumpulan data 
 Jenis data yang digunakan adalah data sekunder yang dipublikasikan oleh 
Bursa Efek Indonesia melalui laporan tahunan mulai tahun 2001 sampai dengan  
tahun 2005. Data ini diperoleh dari website BEI pada http://www.jsx.co.id. Selain 
 
itu beberapa data diperoleh dari  pojok BEI UNDIP serta Indonesian Capital 
Market Directory  (ICMD) tahun 2002 – 2006. 
 Variabel  rencana dan strategi manajemen bersumber dari catatan atas 
laporan keuangan yang terdapat pada laporan tahunan. Variabel ini diidentifikasi 
dengan cara melihat apakah manajemen menyusun rencana pada tahun mendatang  
untuk menambah modal, menarik pinjaman, menjual aktiva yang tidak produktif,  
mengurangi biaya operasional, rencana melakukan kerjasama atau kontrak jangka 
panjang dan rencana mengeluarkan produk baru atau membuka segmen pasar 
yang baru. Selain dari pada itu karena auditor mengeluarkan opini atas laporan  
keuangan maka auditor juga akan mempertimbangkan strategi yang telah 
dilakukan perusahaan untuk mengatasi masalah financial distress dengan melihat 
strategi dalam bentuk tindakan yang telah dilakukan yang meliputi strategi emisi 
saham, strategi mengeluarkan hutang baru atau melakukan restrukturisasi hutang, 
strategi menjual aktiva tidak produktif, strategi mengurangi biaya, strategi 
melakukan kerjasama atau kontrak jangka panjang dengan pihak eksternal untuk 
mengatasi kesulitan keuangan serta strategi manajemen untuk mengembangkan 
produk baru atau memperluas segmen pasar baru yang potensial.  Data tersebut 
diperoleh dari data laporan keuangan dan catatan atas laporan keuangan.  
 Variabel keuangan terdiri dari rasio aktiva lancar dibagi hutang lancar, 
rasio hutang jangka panjang dibagi dengan total aktiva dan rasio laba bersih 
sebelum pajak dibagi total penjualan. Data untuk menghitung rasio tersebut 
diperoleh dari neraca dan laporan laba rugi yang disajikan pada laporan keuangan 
tahunan. 
 
 Variabel terjadinya kegagalan hutang (debt default) yang timbul akibat 
perusahaan tidak dapat memenuhi kewajibannya pada saat jatuh tempo atau 
perusahaan tidak dapat memenuhi perjanjian hutang dapat dilihat pada opini 
auditor dan juga dapat dilakukan cross-check pada catatan atas laporan keuangan  
yang disajikan dalam laporan keuangan tahunan. Besarnya perusahaan pada 
penelitian ini diukur dengan log natural total assets, data total assets diperoleh 
dari neraca pada laporan keuangan tahunan. Variabel reputasi auditor yang 
diproksi dengan auditor  berafiliasi atau tidak dan data opini auditor dapat 
diperoleh dengan melihat laporan auditor independen pada laporan keuangan 
tahunan yang telah diaudit.      
 
3.3. Operasionalisasi dan pengukuran variabel 
 Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji hipotesis dan tipe 
penelitiannya adalah penelitian kausal yang menguji hubungan antara opini going 
concern sebagai variabel dependen dengan strategi manajemen sebagai  variabel 
independen. Sesuai dengan tujuan penelitian dan permasalahan penelitian, maka 
analisis yang dilakukan didasarkan pada  model penelitian yang diajukan  
Model penelitian yang diajukan terdiri dari  variabel dependen adalah 
opini auditor yang digolongkan sebagai opini going concern dan opini non going-
concern dengan variabel independen yang memitigasi atau mengurangi 
kemungkinan penerimaan opini going concern terdiri dari strategi manajemen  
untuk emisi saham, menarik hutang atau melakukan restrukturisasi hutang, 
melakukan perjanjian kerjasama  atau kontrak jangka panjang dengan pihak 
 
eksternal dan  mengeluarkan produk baru atau memperluas  segmen pasar. 
Variabel independen lain yang mempengaruhi kemungkinan penerimaan opini 
going concern adalah strategi manajemen untuk menjual aset tidak produktif, 
sedangkan strategi manajemen untuk mengurangi biaya merupakan variabel 
independen yang akan dibuktikan pengaruhnya sebagai contrary information. 
Variabel kontrol yang digunakan terdiri dari kondisi keuangan meliputi rasio 
aktiva lancar dibagi hutang  lancar, rasio hutang jangka panjang dibagi total 
aktiva, rasio laba bersih sebelum pajak dibagi total penjualan, kegagalan hutang, 
ukuran perusahaan dan reputasi auditor. 
Definisi konsep, definisi operasional dan pengukuran variabel yang 
digunakan dalam penelitian ini, diuraikan sebagai berikut : 
Tabel 3.2. 
Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel Penelitian  
Variabel Definisi Konsep Definisi 
Operasional 
Pengukuran 
Dependen :  
Opini Going 
Concern            
(OGC) 
Opini yang menunjukkan 
adanya ketidakpastian 
signifikan atas kemampuan 
perusahaan untuk 
melanjutkan usahanya dan 
harus dicantumkan secara 
eksplisit dalam opini 
auditor (Ellingsen et al., 
1989). Termasuk dalam 
opini going concern ini 
adalah opini wajar tanpa 
pengecualian dengan 
bahasa penjelas, opini 
wajar dengan pengecualian, 




























Going Concern  
(ONGC) 
Merupakan opini auditor 
yang menunjukkan bahwa 
perusahaan dalam kondisi 

























rencana manajemen untuk 
mengeluarkan saham ,jika 
memenuhi kriteria sebagai 
berikut: (1) telah 
mencatatkan rencananya di 
bursa, (2) diharapkan untuk 
memanfaatkan stock 
opitions, rights atau 
warrants, atau (3) adanya 
persetujuan untuk 
penempatan privat saham 
dan warrants (PSA 30, 
SPAP, 2001). Perusahaan 
financial distress dapat 
meningkatkan kinerjnya 
dengan melakukan strategi 
berbasis ekuitas. 
(Sudarsanam dan Lai,2001) 
Strategi mengeluarkan 
saham dan konversi hutang 
kedalam saham 
dikelompokkan sebagai 
strategi modal (Behn et al., 
2001) dan strategi tersebut 





























minimal 5% dari 
total aktiva            
(Behn et al., 
2001) 

















Strategi hutang  
(S-Hutang) 
Strategi manajemen untuk 
menambah hutang atau 
melakukan restrukturisasi 
hutang merupakan strategi 
















dan Lai, 2001). Perusahaan 
yang melakukan 
restrukturisasi hutang akan 
diberikan kelonggaran 
untuk membayar pokok 
hutang dan bunga dengan 
jangka waktu pembayaran 
yang lebih panjang serta 
penghapusan bunga dan 
denda  yang tertunggak 
(Gilson, 1990). Persetujuan 
penarikan kredit dan 
persetujuan restrukturisasi 
hutang menandakan  
adanya kredibilitas 
menajamen dalam upaya 
menjaga kelangsungan 
usahanya yang dapat 
dipandang sebagai good 
news untuk 
dipertimbangkan sebagai 
faktor mitigasi dalam 
penerimaan opini  going 














0 jika tidak.  
Strategi Aktiva   
(S-Aktiva) 
Perusahaan financial 
distress  melakukan 
pemulihan dengan 
restrukturisasi aktiva dalam 
bentuk assets divestment 
(Sudarsanam dan Lai, 
2001). Perusahaan  distress 
melakukan turnaround 
dengan pengurangan aktiva 
(Hofer,1980; Pearce II et 
al., 2003). Meningkatkan  
laba atau menekan rugi 
dilakukan dengan cara 
menjual aktiva yang tidak 
produktif dari divisi yang 
tidak menguntungkan  
(Behn et al., 2001; 
Sudarsanam dan  Lai,2001; 











kas atau menjual 
aktiva dari unit 
bisnis yang tidak 
menguntungkan.
.   










aktiva dan  
kode 0 jika 
tidak. 
 
Strategi Biaya  
(S-Biaya) 
Strategi pengurangan biaya  
merupakan salah satu cara 
yang berhasil dalam 
strategi turnaround yang 
dapat memulihkan kondisi 
perusahaan yang 
mengalami kesulitan 
keuangan                    
(Sudarsanam dan Lai, 
2001; Pearce II et al.). 
Strategi pengurangan biaya 
meliputi pengurangan 
biaya overhead atau 
administrasi, menunda 
pemeliharaan aktiva, 
menunda proyek riset, 
leasing aktiva dari pada 


















menekan biaya  
untuk mengatasi 
kerugian 



















distress akan berusaha 
untuk melakukan 
pemulihan kondisi 
(recovering firms) dengan 
jalan melakukan berbagai 
tindakan strategis seperti 
perjanjian kerjasama / 
kontrak jangka panjang 
(Barker III dan  Duhaime, 
1997). Kerjasama atau 
kontrak jangka panjang 






perjanjian jasa manajemen 
dan perjanjian jasa bantuan 
teknik. Perjanjian atau 
kontrak yang dilakukan 
manajemen merupakan 
kinerja manajemen yang 














an dari mitra 



















lain, dan kode 
0 jika tidak 
 
saat membuat keputusan 




karena menjalin kerjasama 
dengan pihak eksternal 
untuk menjaga 
kelangsungan usaha 
















pengembangan produk atau 




marketing changes yang 
meliputi pengembangan 
produk baru atau perluasan 
segmen pasar (Barker III 







produk baru atau 
membuka 
segmen pasar 
























yang baru, dan 
kode 0 jika 
tidak. 
Sumber : dikembangkan untuk disertasi ini. 
 
 
 Tabel 3.3. berikut menyajikan definisi konsep, definisi operasional dan 







Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel Kontrol 
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kewajiban jangka pendek, 
sebagai patokan 
menggunakan  rasio 2:1. 
Makin besar rasio ini 
makin kecil kemungkinan 
penerimaan opini going 
concern. 
Rasio lancar 
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aktiva lancar 
dibagi hutang 
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Makin kecil rasio ini 
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aktiva yang didanai oleh 
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sehingga makin besar rasio 
ini makin tinggi 
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Kode 1, jika 
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et al.,2006)   
Perusahaan besar memiliki 
jajaran manajemen yang 
lebih baik untuk mengatasi 
financial distress . Auditor 
akan menunda memberikan 
opini going concern pada 
perusahaan besar  karena 
alasan self fulfilling 
prophecy effect   
Diukur dengan 
logaritma dari 










KAP berafiliasi dan 
KAP yang tidak 
berafiliasi                 




Auditor pada KAP yang 
memiliki reputasi baik 
akan melakukan proses 
audit yang berkualitas 
dengan menjaga 
independensi dan 
obyektivitas. KAP besar 
akan lebih banyak 
mengeluarkan opini 
modified pada perusahaan 
yang mengalami financial 
distress dibanding KAP 
kecil. Ukuran KAP 
digunakan sebagai proksi 
untuk menunjukkan 
kualitas audit   
Kode 1, jika 
perusahaan 
diaudit oleh KAP 
berafiliasi dan 
kode 0 jika tidak   
Sumber : Dikembangkan untuk disertasi ini. 
 
3.4. Teknik analisis 
 Analisis yang digunakan dalam penelitian ini meliputi analisis dengan 





3.4.1. Statistik Deskriptif 
          Statistik deskriptif digunakan untuk mendiskripsikan variabel-variabel 
dalam penelitian ini, yang menyajikan nilai rata-rata (mean) dan median, nilai 
minimum dan maksimum serta deviasi standar dari variabel keuangan yang terdiri 
dari rasio aktiva lancar dibagi hutang lancar, rasio hutang jangka panjang dibagi 
total aktiva, rasio laba bersih sebelum pajak dibagi total penjualan dan variabel 
ukuran perusahaan.  
Disisi lain, distribusi frekuensi dapat menyajikan data untuk menganalisis 
variabel kegagalan hutang, variabel reputasi auditor, dan variabel strategi 
manajemen yang terdiri dari rencana dan strategi emisi saham, menarik pinjaman, 
mengurangi biaya, menjual aktiva tidak produktif, melakukan kerjasama atau 
kontrak jangka panjang dan strategi mengeluarkan produk baru atau membuka 
segmen pasar baru.  
 
3.4.2. Pengujian  Hipotesis 
          Hipotesis dalam penelitian ini diuji dengan menggunakan regresi logistik 
(logistic regression) karena data dalam penelitian ini berupa data ordinal dan data 
rasio, variabel dependen merupakan variabel dummy yang menunjukkan katagori  
dan variabel independen merupakan kombinasi antara metric dan non metric. 
Ghozali (2006) mengemukakan bahwa asumsi multivariate normal distribution 
tidak dapat dipenuhi karena variabel bebas merupakan campuran antara variabel 
kontinyu (metric) dan katagorikal (non metric).  
 
Analisis dilakukan dengan logistic regression karena tidak perlu asumsi 
normalitas data pada variabel bebasnya  atau variabel penjelasnya tidak harus 
memiliki distribusi normal, linier maupun memiliki varian yang sama dalam 
setiap kelompok. Gujarati (2003) menyatakan bahwa regresi logistik mengabaikan 
heteroscedacity, artinya variabel dependen tidak memerlukan homoscedacity 
untuk masing masing variabel independennya. Karakteristik variabel dependen 
yang bersifat dichotomous dalam penelitian ini mendukung meningkatnya analisis 
regresi logistik, yaitu opini going concern (OGC) atau opini non going concern 
(ONGC) .  
Sebelum melakukan analisis terhadap resgresi logistik, langkah-langkah 
yang perlu dilakukan : 
a. Menilai Model Regresi 
          Logistic Regression adalah model regresi yang mengalami modifikasi, sehingga 
karakteristik sudah tidak sama lagi dengan model regresi sederhana atau berganda. 
Oleh sebab itu penentuan signifikansinya secara statistik berbeda. Dalam model 
regresi berganda, kesesuaian model (goodness of fit) dapat dilihat dari R2 ataupun F-
test. Dalam menilai model regresi logistik dapat dilihat dari pengujian Hosmer and  
Lemeshow’s goodness of fit . Pengujian ini dilakukan untuk menilai model yang 
dihipotesiskan agar data empiris cocok atau sesuai dengan model. Jika nilai statistik 
Hosmer and Lemeshow’s goodness of fit test sama dengan atau kurang dari 0.05, 
maka hipotesis nol ditolak. Sedangkan jika nilainya lebih besar dari 0.05 maka 
hipotesis nol tidak dapat ditolak, artinya model mampu memprediksi nilai 
observasinya atau cocok dengan data atau dengan kata lain bahwa model 
 
dinyatakan fit jika Ho diterima , hal ini diindikasikan oleh nilai signifikansi  
yang lebih besar dari 5%.  
b. Menilai keseluruhan model ( overall model fit )  
Penilaian keseluruhan model ditunjukkan dengan Log Likelihood value          
(nilai -2 LL) , yaitu dengan cara membandingkan antara nilai -2LL pada awal        
(Block number =0) , dimana model hanya memasukkan konstanta dengan nilai – 2 
LL pada saat Block Number = 1, dimana model memasukkan konstanta dan 
variabel bebas. Apabila nilai – 2LL Block Number = 0 > nilai – 2LL Block 
Number = 1, hal ini menunjukkan model regresi yang baik. Log Likelihood pada 
regresi logistik mirip dengan pengertian “ sum of square error “ pada model 
regresi, sehingga penurunan Log Likelihood menunjukkan model regresi semakin 
baik. 
Selain menguji fit model, sebelum menguji hipotesis juga akan dilakukan 
pengujian multikolonieritas. Pengujian ini dilakukan untuk melihat independensi 
hubungan antar variabel independen. Multikolonieritas diuji dengan 
mengkorelasikan antar variabel independen, multikolonieritas terjadi bila nilai 
korelasinya yang dapat dilihat dalam matriks korelasi  lebih besar dari 0,9              
( Ghozali, 2006). 
c. Menguji koefisien regresi 
 Pengujian dengan regresi dilakukan untuk menguji seberapa jauh semua 
variabel bebas yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh terhadap 
variabel terikat. Koefisien regresi dapat ditentukan dengan menggunakan Wald 
 
      OGC      _        
    1 - GCO 
Statistic dibandingkan dengan Chi-Square table, sedangkan nilai probalilitas (Sig) 
dibandingkan dengan tingkat signifikansi ( α ) 
Untuk menentukan penerimaan atau penolakan hipotesis didasarkan pada tingkat 
signifikansi ( α ) 5% dengan kriteria : 
1. Hipotesis ditolak / tidak terbukti apabila Wald hitung < Chi-Square table, 
dan nilai Asymptotic significance > tingkat signifikansi ( α ). Hal ini 
berarti hipotesis tidak terbukti . 
2. Hipotesis diterima / terbukti apabila Wald hitung > Chi-Square table, dan 
nilai Asymptotic significance < tingkat signifikan (α ) . 
Pengujian hipotesis menggunakan teknik regresi logistik untuk menguji 
pengaruh strategi manajemen terhadap kemungkinan penerimaan opini going 
concern dengan menggunakan variabel kontrol kondisi keuangan, kegagalan 
hutang, ukuran perusahaan dan reputasi kantor akuntan publik. Adapun strategi 
manajemen yang akan diuji meliputi rencana dan tindakan untuk menambah 
modal (S-Modal), menarik pinjaman atau melakukan restrukturisasi hutang (S-
Hutang), menjual aktiva tidak produktif (S-Aktiva), melakukan pengurangan 
biaya, melakukan kerjasama atau kontrak jangka panjang (S-Kontrak) dan strategi 
mengeluarkan produk baru atau membuka segmen pasar baru (S-Produk).      
Adapun model regresi logistik yang diajukan  dalam model  penelitian:  
 
Ln    =          = b0 + b1 S-Modal + b2 S-Hutang + b3 S-Aktiva +  
b4 S-Biaya + b5 S-Kontrak + b6 S-Produk + b7 CACL + b0 




Notasi :  
b0                              =  Konstanta 
b1 – b12                 =  Koefisien 
OGC                =  Opini Going Concern ( 1 jika opini GC dan 0 jika opini non GC ) 
S-Modal           =  Rencana dan tindakan manajemen untuk meningkatkan modal (1 
jika terdapat rencana atau melakukan tindakan  dan 0 jika tidak  
atau melakukan kurang dari 5%) 
S-Hutang          =  Rencana dan tindakan manajemen untuk menarik hutang, 1 jika 
terdapat rencana atau melakukan tindakan dan 0 jika tidak ) 
S-Aktiva  =  Rencana dan tindakan manajemen untuk menjual aset (1 jika 
melakukan penjualan yang melebihi dari pembeliannya  dan 0 jika 
tidak) 
S-Biaya      =  Rencana dan tindakan  manajemen untuk mengurangi pengeluaran 
(1 jika mempunyai rencana atau melakukan tindakan dan 0 jika 
tidak ) 
S-Kontrak        =  Rencana dan tindakan manajemen melakukan kerjasama  atau  
kontrak jangka panjang (1 melakukan rencana atau melakukan 
tindakan  dan 0 jika tidak ) 
S-Produk =  Rencana dan tindakan manajemen memperkenalkan produk baru 
atau memperluas segmen pasar  ( 1 jika membuat rencana atau 
melakukan tindakan untuk mengeluarkan produk baru atau 
membuka segmen pasar baru dan 0 jika tidak ) 
CACL             =  Aktiva lancar dibagi hutang lancar 
LTDTA          =  Hutang jangka panjang dibagi dengan total aktiva 
NIBTS            =  Pendapatan bersih sebelum pajak dibagi dengan total penjualan 
 
DEFAULT     =   Kegagalan Hutang (1 jika terjadi kegagalan hutang dan 0 jika tidak) 
SIZE              =  Ukuran perusahaan dihitung dengan natural logaritma total aktiva 
KAP               =  Reputasi KAP ( 1 , untuk KAP berafiliasi dan 0 jika tidak  ) 




















B A B  IV 
ANALISIS DAN PEMBAHASAN 
  
Bab ini menjelaskan analisis dan pembahasan, analisis yang dilakukan 
meliputi pemaparan tentang profil populasi, profil sampel, statistik deskriptif, 
statistik frequensi dan pengujian hipotesis. Selanjutnya pada bab ini juga akan 
dibahas tentang temuan penelitian, yang diharapkan dapat menjawab tujuan 
penelitian. 
 
4.1. Profil Populasi 
 Populasi penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia untuk periode tahun 2001 – 2005 sejumlah 759  perusahaan. 
Data yang dikumpulkan untuk penelitian ini bersumber dari Pusat Referensi Pasar 
Modal yang dapat diperoleh melalui website Bursa Efek Indonesia di 
www.jsx.co.id  dan Pojok Bursa Undip Semarang. Perusahaan manufaktur 
dikelompokkan kedalam 20 kelompok  industri berikut : Food and Beverage 
Products, Tobacco Manufacturers, Textile Mill Products, Apparel and Other 
Textile Products, Lumber and Wood Products, Paper and Allied Products, 
Chemical and Allied Products, Adhesive, Plastics and Glass Products, Cement, 
Metal and Allied Products, Fabricated Metal Products, Stone, Clay, Glass and 
Concrete Products, Machinery, Cable , Electronics and Office Equipment, 
Automotive and Allied Products, Photographic Equipment, Pharmaceuticals dan  
Consumer Goods 
 
 Secara rinci distribusi data populasi berdasarkan kelompok industri per 
tahun, disajikan pada tabel  4.1. 
Tabel 4.1. 
Distribusi Populasi per Kelompok Industri 
 
 Kelompok Industri 2001 2002 2003 2004 2005 Juml
1 Food and Baverages 21   20 20 20 20 101
2 Tobacco Manufactures 3 3 3 4 4 17
3 Textile Mill Products 9 9 9 9 9 45
4 Apparel and Other Textile Products 16 16 16 16 14 78
5 Lumber and Wood Products 5 5 5 5 5 25
6 Paper and Allied Products 5 5 5 5 5 25
7 Chemical and Allied Products 9 8 8 8 8 41
8 Adhesive 4 4 4 4 4 20
9 Pastics and Glass Products 14 15 15 13 13 70
10 Cement 3 3 3 3 3 15
11 Metal and Allied Products 12 12 12 12 11 59
12 Fabricated Metal Products 3 2 2 2 2 11
13 Stone, Clay, Glass and Concrete 
Products 
5 5 5 4 4 23
14 Machinery 2 2 2 1 - 7
15 Cable 6 6 6 6 4 28
16 Electronics and Office Equipment 4 4 4 3 3 18
17 Automative and Allied Products 18 18 18 19 20 93
18 Photographic Equipment 3 3 3 3 3 15
19 Pharmaceuticals 11 11 10 10 9 51
20 Customer Goods 
 
4 4 3 3 3 17
 Jumlah 157 155 153 150 144 759
Sumber : data yang diolah 
 Data populasi menunjukkan bahwa jumlah perusahaan yang paling banyak  
terdaftar pada periode tersebut adalah kelompok industri Food and Beverage, 
yaitu sejumlah 101 perusahaan dalam waktu 5 tahun, kemudian diikuti oleh 
 
Automotive and Allied Product sejumlah 93 perusahaan pada periode waktu yang 
sama. Sebaliknya, kelompok industri Machinery menunjukkan jumlah  yang 
paling sedikit yaitu sejumlah 7 perusahaan. Selama lima  periode tersebut terdapat 
sejumlah kelompok industri yang bertambah jumlah perusahaan yang  listing  atau 
terdaftar di BEI seperti Automotive and Allied Products maupun kelompok 
industri yang  delisting seperti Plastics and Glass Products, Electronic and Office 
Equipment, maupun beberapa perusahaan yang masuk pada kelompok industri 
Pharmaceuticals. Berdasarkan data tersebut, kelompok industri yang delisting 
lebih banyak jumlahnya daripada kelompok industri yang listing. Hal tersebut 
menunjukkan kondisi ekonomi di Indonesia masih belum stabil sehingga jumlah 
perusahaan yang tidak dapat memenuhi ketentuan peraturan Bappepam lebih 
banyak dibandingkan jumlah perusahaan baru.  
  
4.2. Profil Sampel Penelitian 
 Perusahaan  yang dijadikan sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan 
manufaktur dari 20 kelompok industri yang memiliki data lengkap, yaitu 
menerbitkan laporan keuangan auditan yang terdiri dari neraca, laporan laba rugi, 
laporan perubahan ekuitas, laporan arus kas dan catatan atas laporan keuangan. 
Kriteria lainnya, perusahaan sampel dipilih dari perusahaan yang mengalami 
financial distress  dengan memenuhi minimal 1 kriteria  masalah financial 
distress, sesuai kriteria yang digunakan oleh McKeown et al.(1991) maupun Behn 
et al.(2001), yaitu perusahaan yang mengalami (1) Modal Kerja Negatif, (2) 
Defisit atau laba ditahan negatif, (3) Rugi operasi (4) Rugi bersih.  
 
Sampel dipilih dari perusahaan yang mengalami financial distress karena 
opini going concern hanya diberikan pada perusahaan yang mengalami masalah 
keuangan (Altman dan  Gough, 1978; Mc.Keown,1991). Perusahaan yang sedang 
menghadapi masalah going concern, sebagian besar ditandai dengan terjadinya 
kesulitan keuangan seperti perusahaan mengalami modal kerja negatif, arus kas 
negatif, ekuitas negatif, rugi tiga tahun berturut-turut, defisit tiga tahun berturut-
turut (Mutchler,1984;1985).  
Perusahaan yang mengalami masalah going concern, ditunjukkan pula 
dengan adanya kejadian yang mencerminkan kesulitan keuangan seperti 
perusahaan melakukan reorganisasi, perusahaan memasuki kepailitan, perusahaan 
memperoleh opini going concern pada tahun sebelumnya dan  perusahaan 
melakukan likuidasi (Mutchler,1984;1985). Pernyataan Standar Auditing  30 
(SPAP,2001) menyatakan bahwa keraguan auditor atas kemampuan perusahaan 
untuk melanjutkan usahanya juga disebabkan oleh faktor finansial seperti 
kerugian operasi, kekurangan modal kerja, arus kas negatif, kegagalan 
menyelesaikan kewajiban atau memenuhi perjanjian hutang, penunggakan 
pembayaran deviden.   Dengan demikian, hipotesis yang diajukan berkaitan 
dengan opini going concern akan dapat dijawab dengan unit sampel yang 
digunakan dalam penelitian ini. Hal ini karena kriteria penentuan sampelnya  
menggunakan dasar keuangan, seperti kriteria yang digunakan oleh McKeown 
(1991), Behn et al. (2001) dan Bruynseels dan  Willekens (2006).  .        
Tabel 4.2. menggambarkan sampel penelitian yang telah memenuhi 
kriteria yang ditetapkan. Sampel yang akan dianalisis  sejumlah 275 perusahaan 
 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia mulai tahun 2001 sampai 
tahun 2005 yang terdistribusi dalam 20 kelompok industri berikut ini.   
 
Tabel 4.2. 
Distribusi Sampel per Kelompok Industri 
 
 Kelompok Industri 2001 2002 2003 2004 2005 Juml
1 Food and Baverages 10 6 6 6 7 35
2 Tobacco Manufactures 1 1 
 
0 1 2 5
3 Textile Mill Products 4 4 6 5 6 25
4 Appel and Other Textile Products 7 6 6 7 5 31
5 Lumber and Wood Products 3 2 4 5 5 19
6 Paper and Allied Products 3 2 5 2 2 14
7 Chemical and Allied Products 3 2 2 4 3 14
8 Adhesive 0 0 0 1 0 1
9 Pastics and Glass Products 3 5 7 6 5 26
10 Cement 2 1 0 1 0 4
11 Metal and Allied Products 5 4 3 4 4 20
12 Fabricated Metal Products 2 2 1 1 1 7
13 Stone, Clay, Glass and Concrete 
Products 
2 3 2 2 2 11
14 Machinery 0 0 0 0 0 0
15 Cable 3 3 4 3 3 16
16 Electronics and Office Equipment 1 2 0 1 0 4
17 Automative and Allied Products 8 4 4 4 6 26
18 Photographic Equipment 0 2 0 2 2 6
19 Pharmaceuticals 3 2 1 2 3 11
20 Customer Goods 
 
0 0 0 0 0 0
 Jumlah 60 51 51 57 56 275
Sumber :  data yang diolah dalam lampiran 1. 
Tabel tersebut menunjukkan bahwa jumlah sampel yang paling banyak 
terdapat dalam kelompok industri Food and Beverage sejumlah 35 perusahaan 
 
atau 12,73% dari total sampel, tersebar pada tahun 2001 sejumlah 10 perusahaan, 
tahun 2002 sampai 2004 masing-masing sejumlah 6 perusahaan dan tahun 2005 
sejumlah 7 perusahaan. Sedangkan untuk kelompok Machinery dan Customer 
Goods tidak ada yang digunakan sebagai sampel karena tidak memenuhi kriteria 
sampel yang digunakan . 
 Penelitian ini menganalisis opini going concern yang meliputi opini wajar 
tanpa pengecualian dengan bahasa penjelas (Unqualified with Explanatory 
Language), opini wajar dengan pengecualian (Qualified Opinion), opini tidak 
wajar (Adverse Opinion) dan tidak memberikan opini (Disclaimer Opinion).  
Opini audit yang diterima oleh perusahaan sampel  selama lima tahun, mulai 
tahun 2001 sampai dengan tahun  2005 disajikan dalam tabel 4.3. berikut. 
 
Tabel 4.3. 
Distribusi Opini Audit 
Opini Audit             2001 2002 2003 2004 2005 Juml 
Going Concern 37 23 20 17 17 114
Non Going 
Concern 
23 28 31 40 39 161
Jumlah 60 51 51 57 56 275
Sumber : data yang diolah dalam lampiran 1 
Opini wajar tanpa pengecualian atau Clean Opinion  merupakan jenis 
opini yang diharapkan perusahaan karena opini tersebut memberikan pendapat 
bahwa perusahaan telah menyajikan secara wajar laporan keuangannya. Hal ini 
menunjukkan bahwa perusahaan tidak sedang menghadapi masalah keuangan 
yang dapat meragukan auditor akan kemampuan perusahaan untuk melanjutkan 
usahanya. Sampel yang masuk dalam kelompok perusahaan yang memperoleh 
 
opini wajar tanpa pengecualian (Clean Opinion) atau dalam penelitian ini disebut 
perusahaan yang memperoleh opini non going-concern sejumlah 161 perusahaan 
atau sebanyak 58,55% dari seluruh total sampel, yang dapat dirinci tahun 2001 
sejumlah 23 perusahaan, tahun 2002 sebanyak 28 perusahaan, tahun 2003 
sejumlah 31 perusahaan, tahun 2004 sejumlah 40 perusahaan  dan tahun 2005 
sejumlah 39 perusahaan. Data tersebut menunjukkan kondisi perusahaan secara 
umum membaik sehingga menerima opini wajar tanpa pengecualian, walaupun 
perusahaan tersebut masih dalam kondisi mengalami financial distress. 
 Perusahaan yang menerima opini going concern atau perusahaan yang 
menerima salah satu dari empat jenis opini selain wajar tanpa pengecualian 
sejumlah 114 perusahaan atau sejumlah 41,45% dari total sampel. Opini going 
concern paling banyak diterima pada tahun 2001 yaitu sejumlah 37 perusahaan 
dan berturut turut sejumlah 23 perusahaan pada tahun 2002, tahun 2003 sejumlah 
20 perusahaan  dan tahun 2004 serta tahun 2005  masing masing sejumlah 17 
perusahaan. Hal tersebut terjadi karena kondisi tahun 2001 masih tidak stabil 
akibat terjadinya  krisis ekonomi sejak pertengahan tahun 1997  yang memberikan 
dampak terhadap sulitnya likuiditas, tingginya nilai tukar mata uang asing dan 
tingkat bunga.  
Perusahaan yang memiliki hutang dalam valuta asing memiliki resiko 
lebih besar, karena harus menanggung kerugian akibat devaluasi  dalam waktu 
yang relatif panjang. Hal ini karena kewajiban yang harus diselesaikan dalam 
jumlah rupiah menjadi sangat besar baik pokok pinjaman maupun bunga 
pinjaman. Kewajiban yang sangat tinggi dapat menimbulkan modal kerja negatif 
 
atau kondisi yang menunjukkan kewajiban lancar lebih besar dari aktiva lancar, 
disamping itu dapat mengakibatkan rugi karena tingginya tingkat bunga.    
 
4.3. Statistik Deskriptif 
Variabel kondisi keuangan yang diproksi dengan rasio lancar (CACL), 
rasio hutang jangka panjang dibagi dengan total aktiva (LTDTA), dan net profit 
margin (NIBTS) serta variabel ukuran perusahaan (SIZE)  yang diproksi dengan 
log natural total asset  secara statistik disajikan pada tabel 4.4. Tabel tersebut 
memberikan gambaran tentang minimum, maksimum, rata-rata dan standar 
deviasi. Variabel debt default, reputasi auditor, strategi emisi, menambah hutang 
atau restrukturisasi hutang, menjual aktiva tidak produktif, mengurangi biaya, 
menjalin kerjasama / kontrak jangka panjang dan mengeluarkan produk baru atau 
membuka segmen pasar baru akan dijelaskan dalam tabel frekuensi.      
 
Tabel 4.4. 
Diskripsi Statistik  
 



























Sumber : data diolah dalam lampiran 2 
 Mean rasio lancar (CACL) perusahaan yang diteliti sebesar 1.1228 dengan 
minimum .03 dan maksimum 4.56, hal ini menunjukkan likuiditas perusahaan 
secara rata-rata kurang  baik. Hasil tersebut sesuai dengan ukuran yang digunakan 
oleh Hampton (1980) bahwa ukuran likuiditas secara normal 2 : 1. Angka rata-
 
rata rasio lancar tersebut menunjukkan bahwa perusahaan memiliki aktiva 
lancarnya sedikit diatas hutang lancar, namun angka tersebut belum dikatakan 
baik karena kewajiban jangka pendek yang harus segera diselesaikan 
membutuhkan dana likuid sehingga struktur aktiva lancar  juga mempengaruhi. 
Disamping itu, likuiditas dari perusahaan yang diteliti memiliki variasi yang 
cukup tinggi, hal tersebut dapat kita lihat dari besarnya standar deviasi yang 
menggambarkan terdapat perusahaan yang likuiditasnya sangat rendah tetapi ada 
yang sangat tinggi 
 Rata-rata rasio hutang jangka panjang dibagi dengan total aktiva sebesar 
0.2669 dengan minimum 0.00 dan maksimum 1.11 dengan standard deviasi 
sebesar .25819.  Rasio tersebut memberi gambaran perusahaan memiliki jumlah 
hutang jangka panjang yang sangat kecil sehingga dalam angka rasio tersebut 
digambarkan dengan minimum 0.00. Sebaliknya, terdapat perusahaan yang 
memiliki rasio melebihi 1, hal tersebut menunjukkan perusahaan memiliki ekuitas 
negatif atau terdapat indikasi adanya resiko yang cukup besar bagi kreditur jangka 
panjang. Oleh karenanya, manajemen perlu menyusun strategi untuk 
mengkonversi hutang jangka panjangnya menjadi saham atau melakukan 
reklasifikasi hutang jangka panjangnya menjadi hutang jangka pendek. 
Net Profit Margin (NIBTS) merupakan rasio profitabilitas yang 
menggambarkan efisiensi perusahaan yang sekaligus dapat memberikan gambaran 
tentang kemampuan perusahaan untuk memperoleh pendapatan guna menjamin 
kontinuitas usahanya. Rata-rata rasio net profit margin pada perusahaan sampel 
sebesar -.0779 dengan minimum -1.63 dan maksimum .53  Angka rata-rata rasio 
 
ini menunjukkan angka negatif, hal tersebut memberikan makna bahwa banyak 
perusahaan sampel yang masih menderita rugi bersih sebelum pajak. Kondisi 
tersebut karena perusahaan sampel yang diteliti merupakan perusahaan yang 
sedang mengalami financial distress.   
 Ukuran perusahaan sampel memiliki mean 5.8309 dengan minimum 4.50 
dan maksimum 7.77, sedangkan deviasinya sebesar .61518. Angka ini 
menunjukkan skala perusahaan, semakin besar ukuran perusahaan semakin kecil 
kemungkinannya untuk memperoleh opini going concern karena terdapat 
anggapan bahwa perusahaan besar dapat mengatasi kesulitan keuangan yang 
terjadi. Disamping itu, terdapat sensitivitas auditor terhadap ukuran perusahaan 
karena perusahaan besar yang mendapatkan opini going concern dapat 
mengakibatkan terjadinya self fulfilling prophecy effect yaitu terjadinya 
kebangkrutan setelah menerima opini going concern yang memiliki resiko lebih 
besar.  
 Variabel debt default, reputasi auditor, strategi emisi saham, menambah 
hutang atau restrukturisasi hutang, menjual aktiva tidak produktif, mengurangi 
biaya,   melakukan kerjasama/kontrak jangka panjang dan mengeluarkan produk 
baru atau membuka segmen pasar baru merupakan variabel yang diukur dengan 
skala nominal.  
Tabel berikut menjelaskan jumlah opini wajar tanpa pengecualian atau 
opini non going concern (ONGC) dari sampel yang diteliti sejumlah 161 atau 
58,5%, sedangkan jumlah perusahaan yang memperoleh opini going concern atau 
OGC sejumlah  114 atau 41,5%. Data tersebut memberikan indikasi bahwa 
 
perusahaan yang mengalami financial distress tidak selalu menerima opini going 
concern, hal ini menunjukkan bahwa pertimbangan auditor dalam membuat opini 
going concern tidak hanya pada faktor keuangan tetapi juga faktor non keuangan 
yang  dapat mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern atau 
faktor yang bersifat mitigasi. Tabel 4.5. berikut menyajikan frekuensi dari 
masing-masing variabel. 
Tabel 4.5. 
Distribusi Frekuensi  









Opini 161 114 58,5 41,5 
Default 187 88 68,0 32,0 
KAP 115 160 41,8 58,2 
S-Modal 191 84 69,5 30,5 
S-Hutang 99 176 36,0 64,0 
S-Aktiva 137 138 49,8 50,2 
S-Biaya 99 176 36,0 64,0 
S-Kontrak 104 171 37,8 62,2 
S-Produk 134 141 48,7 51,3 
Sumber : data diolah dalam lampiran 2 
            Debt default merupakan proksi yang menggambarkan kegagalan 
perusahaan dalam membayar hutang baik pokok pinjaman maupun bunganya atau 
kegagalan perusahaan memenuhi perjanjian hutang. Perusahaan yang mengalami 
debt default sejumlah 88 perusahaan atau sebesar 32.0 % dari perusahaan yang 
dianalisis. Sedangkan perusahaan yang tidak mengalami debt default sejumlah 
187 perusahaan atau sebanyak 68,0% dari perusahaan sampel. Perusahaan yang 
mengalami kegagalan hutang menunjukkan adanya indikasi bahwa perusahaan 
mengalami kesulitan keuangan sehingga jumlah yang signifikan dapat 
 
menimbulkan kesangsian auditor atas kemampuan perusahaan untuk melanjutkan 
usahanya.  
Reputasi kantor akuntan publik  diproksi dengan  kantor akuntan publik 
yang  berafiliasi dengan kantor akuntan publik luar negeri. Dengan demikian, 
auditor yang memiliki reputasi merupakan auditor yang melakukan afiliasi dengan 
kantor akuntan publik dari luar negeri. Auditor akan mempertahankan reputasinya 
dengan melakukan proses pemeriksaan dan pengambilan keputusan hasil audit 
berdasarkan bukti yang obyektif walaupun perusahaan yang diaudit mengalami 
financial distress.  Kantor akuntan publik yang berafiliasi dengan kantor akuntan 
publik luar negeri sejumlah 160 atau sebesar 58,2 % dan yang tidak berafiliasi 
sejumlah 115 atau sebesar 41,8 % 
Perusahaan yang memiliki strategi emisi saham dengan menyampaikan 
rencana maupun melakukan tindakan untuk emisi saham sejumlah 84 perusahaan 
atau sebesar 30,5%, sedangkan sisanya sejumlah 191 perusahaan atau 69,5% tidak 
memiliki rencana atau melakukan strategi emisi saham. Data tersebut 
menunjukkan bahwa perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan atau 
mengalami financial distress hanya 30,5% yang memiliki rencana atau melakukan 
emisi saham baru. 
 Upaya perusahaan untuk mengatasi kesulitan keuangan dapat dilakukan 
dengan menarik hutang atau melakukan restrukturisasi hutang. Perusahaan yang 
membuat rencana dan melakukan strategi untuk menarik hutang maupun 
melakukan restrukturisasi hutang yang telah disetujui sejumlah 176 perusahaan 
atau sebesar 64,0% dari perusahaan yang dianalisis. Perusahaan lainnya sejumlah 
 
99 perusahaan atau sebesar 36,0% tidak memiliki indikasi untuk mengatasi 
kesulitan keuangannya dengan menambah hutang atau melakukan restrukturisasi 
hutang. Tujuan perusahaan melakukan restrukturisasi hutang, agar dapat 
membayar kewajibannya dengan jangka waktu yang lebih lama dan dapat 
memperoleh penghapusan tunggakan bunga dan denda.   
Perusahaan yang  mengalami financial distress dapat melakukan strategi 
untuk menjual aktiva yang tidak produktif sehingga dapat mengurangi biaya 
pemeliharaan maupun pengeluaran modal. Demikian pula, perusahaan dapat 
melakukan penghematan uang kas yang selanjutnya dapat digunakan untuk 
kepentingan pemenuhan likuiditas perusahaan. Hasil tabel frekuensi  
menunjukkan bahwa sejumlah 138 perusahaan atau 50,2% perusahaan sampel 
mengungkapkan rencananya untuk menjual aktiva atau telah melakukan penjualan 
sebagian aktivanya. Perusahaan yang tidak melakukan strategi tersebut, sejumlah 
137 perusahaan atau sebesar 49,8% dari perusahaan yang dianalisis.    
Strategi pengurangan biaya merupakan upaya manajemen untuk menekan 
kerugian atau melakukan penghematan kas.  Perusahaan yang menyusun rencana 
maupun yang melakukan tindakan pengurangan biaya operasi sejumlah 176 
perusahaan atau sejumlah 64,0%. Perusahaan yang tidak memiliki rencana atau 
tidak melakukan upaya pengurangan biaya sejumlah 99 perusahaan atau sebesar 
36,0 % dari perusahaan yang dianalisis. Hal tersebut menunjukkan adanya 
indikasi bahwa untuk mengatasi kesulitan keuangan, sebagian besar manajemen 
melakukan strategi pengurangan biaya .  
 
Perusahaan yang melakukan strategi kerjasama atau kontrak jangka 
panjang baik dengan supplier atau distributor maupun mitra kerja sejumlah 171 
perusahaan atau sebesar 62,2% dari perusahaan yang dianalisis. Selanjutnya, 
sejumlah 104 perusahaan atau sejumlah 37,8% dari  perusahaan sampel tidak 
melakukan strategi tersebut. Hal ini mengindikasikan bahwa perusahaan yang 
mengalami financial distress berusaha untuk mempertahankan kelangsungan 
usahanya dengan melakukan perjanjian  kerjasama baik dalam bentuk perjanjian 
atau kontrak jangka panjang untuk bidang produksi, distribusi maupun jasa 
manajemen dan teknik.  
 Manajemen perusahaan yang mengalami  financial distress dapat 
melakukan strategi untuk mengenalkan  produk baru maupun membuka segmen 
pasar baru dalam upaya menjaga kelangsungan usaha bisnisnya. Tabel frekuensi 
menunjukkan  sebanyak 141 perusahaan atau sebesar 51,3 % dari perusahaan 
yang dianalisis melakukan strategi tersebut dan sisanya sejumlah 134 perusahaan 
atau sebanyak 48,7% dari perusahaan sampel, tidak melakukan strategi tersebut. 
  
4.4. Pengujian Hipotesis dan Variabel Kontrol 
 Pengujian hipotesis dalam penelitian ini menggunakan regresi logistik, 
yang bertujuan untuk menguji apakah strategi manajemen yang dilakukan 
perusahaan mempengaruhi kemungkinan penerimaan opini going concern. 
Strategi manajemen yang dimaksud terdiri dari strategi  emisi saham, menambah 
hutang atau melakukan restrukturisasi hutang, menjual aktiva yang tidak 
produktif, melakukan pengurangan biaya operasi, melakukan kerjasama atau 
 
kontrak jangka panjang dan mengeluarkan produk baru atau mengembangkan 
segmen pasar yang potensial. Variabel kontrol yang digunakan dalam pengujian 
hipotesis terdiri dari kondisi keuangan, kegagalan hutang, ukuran perusahaan dan 
reputasi kantor akuntan publik.  Pengujian dilakukan terhadap 6 hipotesis yang 
diajukan.  
Pengujian hipotesis 1 dan hipotesis 2 digunakan untuk menjawab 
pertanyaan penelitian pertama, dimana hipotesis 1 menguji strategi manajemen 
untuk emisi saham dan hipotesis 2 menguji strategi manajemen untuk menambah 
hutang atau melakukan restrukturisasi hutang. Kedua strategi tersebut bertujuan 
untuk menambah dana baik yang berasal dari modal maupun hutang guna 
mengatasi kesulitan keuangan perusahaan. Lebih lanjut, restrukturisasi hutang 
bertujuan untuk menunda pembayaran kewajiban perusahaan, sehingga strategi 
restrukturisasi hutang diharapkan dapat mengatasi kesulitan likuiditas dan 
menekan biaya bunga karena adanya penghapusan tunggakan bunga. Dengan 
demikian,  manajemen berusaha untuk menjaga kontinuitas perusahaan dengan 
penyediaan dana yang cukup untuk memenuhi kebutuhan likuiditas  untuk 
menyelesaikan kewajiban dan untuk mengatasi kekurangan modal kerja. Strategi 
tersebut diduga akan dipertimbangkan auditor sebagai variabel yang dapat 
mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern atau variabel yang 
dipertimbangkan sebagai  faktor mitigasi dalam penerimaan opini going concern. 
Pengujian hipotesis 3 dan hipotesis 4 digunakan untuk menjawab 
pertanyaan penelitian kedua, yang menguji strategi manajemen yang berhubungan 
dengan penghematan dana. Perusahaan financial distress, perlu melakukan 
 
penghematan  biaya operasional maupun pengeluaran modal yang timbul akibat 
adanya aktiva yang tidak digunakan. Hipotesis 3 menduga bahwa strategi 
perusahaan untuk menjual aktiva tidak produktif merupakan strategi yang dapat 
berdampak terhadap efisiensi. Perusahaan yang  melakukan strategi tersebut dapat 
menekan biaya pemeliharaan maupun biaya penyusutan dan hasil penjualan dapat 
digunakan untuk mengatasi kesulitan likuiditas perusahaan. Apabila jumlah 
penjualan aktiva signifikan, hal ini  dapat dipertimbangkan dalam penerimaan 
opini going concern. Disisi lain, strategi untuk mengurangi biaya operasional 
yang dilakukan oleh perusahaan yang sedang mengalami financial distress justru 
dipandang sebagai strategi yang menunjukkan perusahaan sedang mengalami 
kesulitan keuangan atau masalah going concern  Dengan demikian, strategi 
tersebut dapat dipandang auditor sebagai strategi yang menunjukkan resiko 
tambahan masalah going concern yang meingkatkan kemungkinan penerimaan 
opini going concern. 
Pengujian hipotesis 5 dan hipotesis 6 dilakukan untuk menjawab 
pertanyaan penelitian ketiga, yang menguji strategi manajemen yang bersifat 
ekspansionis dan berorientasi pada pasar eksternal. Perusahaan financial distress 
dapat melakukan pemulihan kondisi perusahaan dengan cara mengadakan 
kerjasama baik dengan pihak supplier, pembeli maupun mitra kerja. Kerjasama 
atau kontrak jangka panjang yang dilakukan diharapkan dapat mengatasi masalah 
going concern yang dihadapi perusahaan yang pada akhirnya dapat meningkatkan 
pendapatan atau menekan biaya. Disisi lain strategi pengembangan produk atau 
membuka segmen pasar baru yang potensial merupakan strategi yang diharapkan 
 
dapat meningkatkan penjualan untuk mengatasi kerugian maupun defisit yang 
terjadi. Dengan  demikian strategi manajemen yang dilakukan tersebut merupakan 
upaya manajemen untuk menjaga kelangsungan hidup perusahaan sehingga 
strategi tersebut diduga dapat dipandang sebagai faktor mitigasi. 
Selanjutnya variabel kondisi keuangan, kegagalan hutang, ukuran 
perusahaan dan reputasi kantor akuntan publik digunakan sebagai variabel kontrol 
dalam menguji pengaruh strategi manajemen terhadap penerimaan opini going 
concern. Dengan demikian, keenam variabel kontrol tersebut tidak dihipotesiskan, 
namun untuk memberikan kemampuan penjelas peneliti akan mengungkapkan 
dalam pembahasan.  
Pentingnya variabel kontrol dalam model tersebut dapat dilihat dari Nilai 
Negelkerke R Square sebelum ditambahkan variabel kontrol sebesar .201               
(lampiran 4), hal ini menunjukkan bahwa kemampuan variabel strategi 
manajemen yang terdiri dari strategi emisi saham, menambah hutang atau 
melakukan restrukturisasi hutang, menjual aktiva tidak produktif, mengurangi 
biaya operasional, melakukan kerjasama atau kontrak jangka panjang dan 
mengembangkan produk baru atau memperluas segmen pasar baru hanya dapat 
menjelaskan prediksi penerimaan opini going concern sebesar 20,1%. Namun 
setelah adanya variabel kontrol Nilai Negelkerke R Square naik menjadi .868 
(tabel 4.9). Hasil pengujian tersebut memberi makna bahwa setelah ditambahkan 
variabel kontrol kemampuan prediksi strategi manajemen tersebut terhadap  
kemugkinan penerimaan opini going concern menjadi lebih tinggi  yaitu sebesar 
86.6%.  
 
Pentingnya variabel kontrol juga dapat dilihat dari pengujian fit model  
Hosmer and Lemeshow’s goodness of fit, kecocokan model sebelum ditambahkan 
variabel kontrol hanya sebesar .065 namun setelah ditambahkan variabel kontrol 
tingkat signifikansi meningkat menjadi .868 (tabel 4.9), hal ini memberikan arti 
bahwa penambahan variabel kontrol dapat menjadikan model menjadi bertambah 
fit atau cocok. Demikian pula jika dilihat dari tabel  klasifikasi berikut ini : 
 
Tabel  4.6 
Tabel Klasifikasi tanpa variabel kontrol 
 Predicted 

















Sumber : Data diolah dalam lampiran 4 
Tabel 4.6 tersebut menunjukkan bahwa sebelum ditambahkan variabel 
kontrol nilai estimasi yang benar untuk perusahaan sampel yang menerima opini 
non going concern sebesar 80,7% dan setelah ditambahkan variabel kontrol nilai 
estimasi yang benar 95,7% (tabel 4.8). Disisi lain, perusahaan yang diestimasi 
menerima opini going concern sebelum ditambahkan variabel kontrol sebesar 
45,6% dan setelah ditambahkan variabel kontrol estimasi yang benar untuk 
perusahaan yang menerima opini going concern menjadi 86,0% (tabel 4.8). Lebih 
lanjut dapat dijelaskan dari tabel klasifikasi secara keseluruhan tingkat ketepatan 
prediksi sebelum ditambahkan variabel kontrol sebesar 66,2% dan setelah 
ditambahkan variabel kontrol meningkat menjadi 91,6% (tabel 4.8). Dengan 
 
demikian, penambahan variabel kontrol dalam model penelitian ini yang  menguji 
pengaruh strategi manajemen terhadap kemungkinan penerimaan opini going 
concern menjadikan model penelitian ini menjadi lebih baik.              
Selanjutnya sebelum dilakukan uji regresi logistik  dengan menggunakan 
variabel kontrol,  perlu dilakukan uji asumsi klasik dalam bentuk uji 
multikolonieritas yang bertujuan untuk menemukan adanya korelasi antar variabel 
independen. Hal tersebut dikarenakan model regresi yang baik seharusnya tidak 
terjadi korelasi diantara variabel independen. Dengan demikian perlu kita 
melakukan analisis matrik korelasi untuk melihat apakah terjadi multikol antar 
variabel independen, ukuran adanya multikol jika korelasinya diatas 0,90 
(Ghozali,2006).  
Tabel 4.7 berikut ini, menyajikan matrik korelasi antar variabel 
independen, dari tabel berikut dapat diketahui bahwa semua variabel independen 
yang terdiri dari strategi modal (S-Modal), strategi hutang (S-Hutang), strategi 
aktiva (S-Aktiva), strategi biaya (S-Biaya), strategi kontrak /kerjasama (S-
Kontrak) dan strategi produk (S-Produk) yang dikontrol oleh variabel CACL, 
LTDTA, NIBTS, DEFAULT, SIZE dan KAP mempunyai korelasi yang lebih 
kecil dari 0.9. Korelasi terbesar terdapat pada hubungan antara CACL dan 
LTDTA yaitu sebesar absolute -540, namun angka korelasi tersebut masih lebih 
kecil dari .90. Dengan demikian dari matrik korelasi tersebut menunjukkan bahwa 



















Constant 1.000 .036 .048 .009 -.146 -.225 -.217
S_MODAL .036 1.000 .029 -.098 -.127 -.084 -.029
S_HUTANG .048 .029 1.000 .240 -.125 -.145 -.280
S_AKTIVA .009 -.098 .240 1.000 .071 -.235 -.221
S_BIAYA -.146 -.127 -.125 .071 1.000 .026 -.206
S_KONTRAK -.225 -.084 -.145 -.235 .026 1.000 .021
S_PRODUK -.217 -.029 -.280 -.221 -.206 .021 1.000
CACL -.204 .212 .166 -.091 -.118 .037 -.031
LTDTA .434 -.111 -.155 .025 .076 -.006 -.144
NIBTS .024 .290 .253 .124 -.235 -.142 -.198
DEFAULT .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000
SIZE -.964 -.058 -.091 -.060 .013 .172 .207
KAP .288 .007 .013 .236 .099 -.242 -.141
 CACL LTDTA NIBTS DEFAULT SIZE KAP 
Constant -.204 .434 .024 .000 -.964 .288
S_MODAL .212 -.111 .290 .000 -.058 .007
S_HUTANG .166 -.155 .253 .000 -.091 .013
S_AKTIVA -.091 .025 .124 .000 -.060 .236
S_BIAYA -.118 .076 -.235 .000 .013 .099
S_KONTRAK .037 -.006 -.142 .000 .172 -.242
S_PRODUK -.031 -.144 -.198 .000 .207 -.141
CACL 1.000 -.540 .282 .000 .085 .057
LTDTA -.540 1.000 -.221 .000 -.445 .127
NIBTS .282 -.221 1.000 .000 .000 .029
DEFAULT .000 .000 .000 1.000 .000 .000
SIZE .085 -.445 .000 .000 1.000 -.390
KAP .057 .127 .029 .000 -.390 1.000
Sumber : data diolah dalam lampiran 3 
Pengujian fit model atau pengujian kecocokan data empiris dengan model 
penelitian perlu dilakukan sebelum melakukan pengujian hipotesis 1 sampai 
hipotesis 6 dari persamaan regresi logistik. Pengujian kecocokan data empiris 
dapat dilakukan dengan melihat Hosmer and Lemeshow’s Goodness of Fit Test . 
Hasil pengujian fit model Hosmer Lemeshow diketahui bahwa Chi-Square sebesar 
3.881 dengan df 8 dan tingkat signifikansi .868. Level signifikansi tersebut lebih 
 
besar dari .05 yang berarti bahwa model mampu memprediksi nilai observasinya 
atau dapat dikatakan bahwa model penelitian ini adalah model yang sudah fit.  
Statistik -2LogL digunakan untuk menentukan apakah model menjadi 
lebih baik jika ditambahkan variabel bebas, hasil statistik menunjukkan model 
dengan konstanta saja sebesar 373.159 apabila konstanta ditambah variabel bebas 
-2LogL menjadi 88.942 Hasil tersebut menunjukkan adanya penurunan -2LogL 
sebesar 284.217, penurunan tersebut  pada binary logistic menunjukkan bahwa 
penambahan variabel independen S-Modal, S-Hutang, S-Aktiva, S-Biaya, S-
Kontrak dan S-Produk dengan dikontrol oleh  CACL, LTDTA, NIBTS, 
DEFAULT, SIZE ,KAP,  membuat model menjadi lebih baik .  
 Guna menguji seberapa besar pengaruh variabel independen terhadap 
variabel dependen, dapat dilihat dari Nilai Negelkerke R-square yang 
diinterprestasikan seperti nilai R square pada multiple regression. Hasil penelitian 
ini menunjukkan nilai Negelkerke R square sebesar .868 yang memberi makna 
bahwa variabel S-Modal, S-Hutang, S-Aktiva, S-Biaya, S-Kontrak dan S-Produk 
dengan dikontrol oleh  CACL, LTDTA, NIBTS, DEFAULT, SIZE, KAP 
mempengaruhi penerimaan opini going concern sebesar 86,8%. Hasil tersebut 
didukung oleh hasil regresi logistik dalam tabel klasifikasi yang disajikan pada 








Tabel  4.8 
Tabel Klasifikasi  dengan Variabel Kontrol  
 Predicted 

















Sumber : Data diolah dalam lampiran 3 
Tabel klasifikasi tersebut menunjukkan nilai estimasi yang benar untuk 
perusahaan sampel yang menerima opini non going-concern (ONGC) sebesar 
95.7%. Penjelasan lebih lanjut, bahwa jumlah perusahaan yang diestimasi 
menerima opini non going-concern( ONGC ) sejumlah 161 perusahaan ternyata 
yang benar-benar menerima opini non going-concern sejumlah 154 perusahaan 
dan sisanya sejumlah 7 perusahaan menerima opini going concern (OGC). Disisi 
lain perusahaan yang diestimasi menerima opini going concern sejumlah 114 
perusahaan. Perusahaan yang benar-benar menerima opini going concern 
sejumlah 98 perusahaan dan sisanya sejumlah 16 perusahaan menerima opini non 
going-concern. Dengan demikian, estimasi yang benar untuk perusahaan sampel 
yang menerima opini going concern (OGC) sebesar 86,0% atau secara 
keseluruhan tingkat ketepatan prediksi sebesar  91,6 %. 
 Pengujian hipotesis 1 sampai hipotesis 6  didasarkan pada hasil   regresi 






Tabel  4.9. 
Hasil Regresi logistik dengan variabel kontrol  
  B Wald Sig. Exp(B) 
 S Modal  -1.543 4.205 .040 .214
 S Hutang -1.954 10.125 .001 .142
  S Aktiva -.562 .828 .363 .570
  S Biaya  2.097 7.530 .006 8.145
  S Kontrak -.156 .070 .791 .855
  S Produk .852 1.707 .191 2.344
  CACL -2.256 10.952 .001 .105
  LTDTA 3.984 7.399 .007 53.714
  NIBTS -4.555 6.657 .010 .011
  DEFAULT 23.171 .000 .995 1.2E+010
  SIZE -.616 .830 .362 .540
  KAP -.081 .017 .897 .922
  Constant 2.775 .532 .466 16.033
Cox & Snell R Square          .644                
Nagelkerke R Square          .868 
 Chi-square Df Sig 
Hosmer and Lemeshow Test 3.881 8 .868 
Sumber : Data  diolah dalam lampiran 3 
 Persamaan regresi logistik sesuai tabel 4.9 untuk kepentingan analisis 
lebih lanjut, tampak sebagai berikut : 
GCO-1
GCOLn  = 2.775 – 1.543 S Modal – 1.954 S Hutang - .562 S Aktiva +       
2.097 S Biaya - .156 S Kontrak + .852 S Produk – 2.256 CACL + 
3.984 LTDTA - 4.555 NIBTS + 23.171 DEFAULT -.616 SIZE -
.081 KAP  
 
a. Pengujian Hipotesis 1 
 Hipotesis 1 menyatakan bahwa strategi untuk emisi saham dapat 
mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern. Hasil pengujian 
hipotesis dengan regresi logistik menunjukkan nilai Wald  4.205 dengan koefisien 
 
regresi -1.543 dan tingkat signifikansi sebesar .040. Hasil ini menunjukkan bahwa 
hipotesis 1 dapat diterima, hal ini terlihat dari tingkat signifikansi yang lebih kecil 
dari 5%. Koefisien regresi bertanda negatif memberikan makna bahwa perusahaan 
yang mengalami financial distress dan melakukan strategi untuk emisi saham 
dapat mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern atau strategi 
untuk emisi saham merupakan faktor mitigasi dalam penerimaan opini going 
concern.   
 Penerimaan  hipotesis 1 juga didukung oleh Nilai Exp (B) atau odds rasio  
variabel strategi emisi saham (S-Modal) sebesar .214. Nilai odds rasio tersebut  
menunjukkan bahwa jika variabel lain dianggap konstan maka odds perusahaan 
akan naik sebesar .214 untuk setiap strategi modal yang dilakukan. Hal ini berarti 
bahwa setiap perusahaan melaksanakan strategi emisi saham akan mempengaruhi 
kemungkinan penerimaan opini going concern sebesar .214 kali. 
b. Pengujian hipotesis 2 
 Hasil pengujian hipotesis 2 menunjukkan nilai Wald sebesar 10.125 
dengan koefisien regresi -1.954 dan tingkat signifikansi .001. Hal tersebut 
memberi bukti empiris  bahwa hipotesis 2 dapat diterima karena tingkat 
signifikansi variabel strategi menarik  hutang atau strategi melakukan 
restrukturisasi hutang   lebih kecil dari 5% dan koefisien regresi bertanda negatif. 
Hipotesis ini mengharapkan perusahaan yang mengalami financial distress dapat 
memulihkan kondisi keuangannya dengan melakukan strategi untuk menambah 
hutang atau melakukan restrukturisasi hutang sehingga strategi ini dipandang 
 
auditor sebagai upaya untuk menjaga kelangsungan hidup perusahaan yang 
berakibat tidak dikeluarkannya opini going concern.  
Nilai Exp (B) atau odds rasio untuk variabel strategi hutang ( S-Hutang ) 
menunjukkan besarnya odds rasio  .142, angka tersebut mendukung penerimaan 
hipotesis 2. Hal ini memberi makna bahwa jika variabel lain dianggap konstan 
maka probabilitas perusahaan untuk menerima opini going concern akan 
meningkat sebesar .142 kali  untuk setiap strategi hutang yang dilakukan . 
c. Pengujian hipotesis 3 
Hasil pengujian hipotesis 3 membuktikan bahwa strategi untuk menjual 
aktiva tidak produktif tidak mempengaruhi penerimaan opini going concern. Hal 
tersebut ditunjukkan dengan tingkat signifikansi variabel strategi aktiva lebih 
besar dari 5%, yaitu sebesar .363 dan nilai Wald sebesar .828 serta koefisien 
regresi sebesar -.562. Tanda koefisien regresi menunjukkan tanda negatif seperti 
hipotesis yang diajukan, namun melihat tingkat signifikansi pada  hasil  regresi 
logistik menunjukkan variabel strategi aktiva  tidak signifikan.  
Hipotesis ini mengharapkan perusahaan financial distress dapat menjual 
aktiva yang tidak produktif guna mengurangi biaya modal serta memperoleh uang 
kas yang diharapkan dapat mengatasi kesulitan keuangannya. Apabila jumlahnya 
efektif untuk mengatasi kesulitan keuangan maka auditor tidak mengeluarkan 
opini going concern tetapi sebaliknya jika jumlahnya tidak dapat menutup 
kesulitan keuangan maka strategi ini tidak dapat mempengaruhi kemungkinan 
penerimaan opini going concern. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa strategi 
ini tidak dapat membuktikan hipotesis yang diajukan. 
 
d. Pengujian hipotesis 4 
Hipotesis 4 menyatakan bahwa strategi pengurangan biaya  dapat 
meningkatkan kemungkinan penerimaan opini going concern. Hasil regresi 
logistik memberi bukti empiris besarnya nilai Wald sebesar 7.530 dengan 
koefisien regresi sebesar 2.097 dan tingkat signifikansi sebesar .006, dengan 
demikian hipotesis yang diajukan terbukti karena koefisien regresi bertanda 
positif dan  tingkat signifikansinya lebih kecil dari 5%.  
Hasil tersebut memberi bukti bahwa strategi pengurangan biaya pada 
perusahaan financial distress justru menunjukkan bahwa perusahaan sedang 
menghadapi masalah going concern dan hal ini mengindikasikan adanya resiko 
tambahan yang dapat meningkatkan kemungkinan penerimaan opini going 
concern.  
e. Pengujian Hipotesis 5 
Tabel 4.9 memberi bukti empiris bahwa hipotesis 5 yang menduga strategi 
untuk melakukan kerjasama atau kontrak jangka panjang pada perusahaan yang 
mengalami financial distress dapat mengurangi kemungkinan penerimaan opini 
going concern  tidak terbukti. Hal tersebut ditunjukkan dengan  tingkat 
signifikansi yang lebih besar dari 5% yaitu sebesar .791 dengan Wald sebesar .070 
dan koefisien regresi  -.156. Walaupun koefisien regresi menunjukkan tanda 
negative, yang mengharapkan strategi untuk melakukan kontrak jangka panjang 
merupakan faktor mitigasi atau dapat mengurangi kemungkinan penerimaan opini 
going concern. Namun temuan bukti empiris tidak dapat mendukung hipotesis 
yang diajukan.  
 
f. Pengujian hipotesis 6 
Hipotesis 6 menduga bahwa perusahaan yang mengalami financial distress 
dapat memperbaiki kondisinya dengan mengeluarkan produk baru atau membuka 
segmen pasar baru yang potensial yang  selanjutnya dapat mengurangi 
kemungkinan penerimaan  opini going concern. Hipotesis ini tidak dapat diterima, 
hal tersebut ditunjukkan dengan hasil regresi logistik  pada tabel 4.9 dimana 
tingkat signifikansi variabel tersebut lebih besar dari 5% yaitu sebesar .191 
dengan wald 1.707.  Penolakan hipotesis tersebut juga didukung dengan koefisien 
regresi yang bertanda positif. Harapan yang disampaikan pada hipotesis bertanda 
negatif yang menunjukkan makna bahwa strategi untuk mengeluarkan produk 
baru atau membuka segmen pasar baru dapat mengurangi kemungkinan 
penerimaan opini going concern. Nilai Exp (B) atau odds rasio dari hasil regresi 
logistik menunjukkan angka 2.344 sehingga hasil ini memberi bukti empiris 
tentang penolakan hipotesis yang diajukan.    
g. Pengujian Variabel kontrol 
Sebelum menganalisis pengaruh variabel kontrol dalam menguji hubungan 
strategi manajemen dengan kemungkinan penerimaan opini going concern perlu 
kita melakukan uji multikolonieritas, yang bertujuan untuk menemukan adanya 
korelasi antar variabel independen. Karena model regresi yang baik seharusnya 
tidak terjadi korelasi diantara variabel independen. Matriks korelasi yang 
disajikan pada tabel 4.7 menunjukkan diantara variabel kontrol tidak terjadi 
multikolonieritas walaupun korelasi antara CACL dan LTDTA cukup besar yaitu 
absolute -.540 namun karena angka tersebut masih lebih kecil dari 0.9 maka dapat 
 
dikatakan bahwa diantara variabel kontrol tidak terjadi multikol.  Demikian pula 
korelasi antara variabel kontrol dengan variabel strategi manajemen juga tidak 
terjadi multikol karena angka dalam matrik korelasi lebih kecil dari 0.9.  
Hasil pengujian koefisien regresi terhadap variabel kontrol menunjukkan 
bahwa rasio lancar yang dicerminkan dengan rasio antara aktiva lancar dibagi 
hutang lancar memiliki tingkat signifikansi sebesar .001 dan koefisien regresi 
sebesar – 2.256. Hal ini dapat dijelaskan bahwa rasio lancar mempengaruhi 
hubungan antara strategi manajemen dengan kemungkinan penerimaan opini 
going concern dengan arah negatif yang berarti semakin tinggi rasio lancar 
kemungkinan penerimaan opini going concern semakin kecil. Penjelasan tersebut 
juga didukung oleh  nilai Exp (B) atau odds rasio untuk variabel rasio lancar 
(CACL) sebesar .105 menunjukkan bahwa jika variabel lain dianggap konstan 
maka odds perusahaan akan naik sebesar .105 untuk setiap kenaikan CACL. Hal 
ini berarti bahwa setiap kenaikan rasio lancar akan mempengaruhi kemungkinan 
penerimaan opini going concern sebesar .105 kali. 
Kondisi solvabilitas perusahaan yang diukur dengan perbandingan antara 
hutang jangka panjang dibagi total aktivanya digunakan juga sebagai variabel 
kontrol, hasil regresi logistik menunjukkan tingkat signifikansi variabel LTDTA 
sebesar .007 dengan koefisien regresi sebesar 3.984. Temuan empiris tersebut 
memberikan makna bahwa kondisi solvabilitas perusahaan dapat mempengaruhi 
kemungkinan penerimaan opini going concern karena memiliki tingkat 
signifikansi kurang dari 5% dan koefisien regresi bertanda positif menunjukkan 
bahwa semakin tinggi rasio solvabilitas (LTDTA) kemungkinan penerimaan opini 
 
going concern semakin besar.  Nilai Exp (B) atau odds rasio   untuk variabel rasio 
hutang jangka panjang dibagi total aktiva pada tabel 4.9 menunjukkan angka yang 
relatif besar yaitu 53.714, angka tersebut  menunjukkan bahwa jika variabel lain 
dianggap konstan maka odds perusahaan akan naik sebesar 53.714 untuk setiap 
kenaikan LTDTA. Hal ini berarti bahwa setiap kenaikan rasio hutang jangka 
panjang dibagi total aktiva akan mempengaruhi kemungkinan penerimaan opini 
going concern sebesar 53.714 kali  
 Pengujian koefisien regresi terhadap variabel rasio laba bersih sebelum 
pajak dibagi total penjualan (NIBTS)  mempunyai nilai Wald 6.657  dengan 
koefisien regresi -4.555 dan tingkat signifikansi sebesar .010. Hasil ini 
menunjukkan bahwa kondisi profitabilitas perusahaan mempengaruhi 
kemungkinan penerimaan opini going concern karena  tingkat signifikansi yang 
lebih kecil dari 5%. Koefisien regresi menunjukkan arah negatif yang memberi 
makna bahwa semakin besar laba bersih sebelum pajak kemungkinan penerimaan 
opini going concern semakin kecil. Uraian tersebut didukung dengan nilai Exp 
(B) atau odds rasio untuk variabel rasio laba bersih sebelum pajak dibagi total 
penjualan sebesar .011. Angka tersebut  menunjukkan bahwa jika variabel lain 
dianggap konstan maka kemungkinan penerimaan opini going concern hanya naik 
sebesar .011  untuk setiap kenaikan NIBTS.  
 Perusahaan yang mengalami kegagalan hutang akan memiliki 
kemungkinan yang lebih besar dalam penerimaan opini going concern, namun 
demikian temuan empiris menunjukkan besarnya tingkat signifikansi variabel 
DEFAULT sebesar .995 atau tingkat signifikansi menunjukkan angka lebih besar 
 
dari 5% dengan  Wald  sebesar .000  dan koefisien regresi 23.171. Hal tersebut 
memberikan makna bahwa kondisi kegagalan hutang tidak berpengaruh terhadap 
kemungkinan penerimaan opini going concern.  Tabel 4.9 memberi bukti empiris 
bahwa ukuran perusahaan tidak mempengaruhi kemungkinan penerimaan opini 
going concern, hal ini ditunjukkan dengan tingkat signifikansi variabel SIZE 
sebesar .362 atau lebih besar dari 5 % walaupun koefisien regresinya bertanda 
negatif, yang menunjukkan bahwa perusahaan besar diharapkan dapat mengatasi 
kesulitan keuangannya sehingga dapat mengurangi kemungkinan diterimanya 
opini going concern. Uraian tersebut didukung oleh Exp (B) atau odds rasio yaitu 
sebesar .540 yang memberi makna bahwa jika variabel lain dianggap konstan 
maka kemungkinan penerimaan opini going concern akan naik sebesar .540   kali 
untuk setiap kenaikan ukuran perusahaan.    
Hasil regresi logistik untuk variabel reputasi kantor akuntan publik 
menunjukkan  tingkat signifikansi sebesar .897 dan koefisien regresi sebesar -
.081. Hasil regresi logistik memberi makna bahwa reputasi kantor akuntan publik 
tidak berpengaruh terhadap kemungkinan penerimaan opini going concern karena 
memiliki signifikansi lebih besar dari 5%.  Demikian pula diharapkan koefisien 
regresi bertanda positif karena auditor yang memiliki reputasi akan 
menyampaikan hasil pemeriksaan dengan opini yang obyektif  walaupun 
perusahaan dalam kondisi financial distress. Namun temuan empiris tidak mampu 
menjelaskan hal tersebut, karena auditor yang memiliki reputasi dengan 
ditunjukkan pada kantor akuntan publik yang berafiliasi akan memberikan opini 
yang lebih obyektif dengan menjaga independensinya dan melaporkan kondisi apa 
 
adanya walaupun perusahaan dalam kondisi financial distress sehingga tidak 
mempengaruhi kemungkinan penerimaan opini going concern. Nilai Exp (B) atau 
odds rasio sebesar .922 juga mendukung penjelasan tersebut diatas.  
  
4.5. Pembahasan  
 Sub bab ini berisi pembahasan atas temuan penelitian yang dikaitkan 
dengan teori yang mendasari, justifikasi atas temuan tersebut dan kesesuaian bukti 
empiris yang ada dengan hasil penelitian sebelumnya. Pembahasan dimulai dari 
temuan empiris yang menguji pengaruh strategi manajemen terhadap 
kemungkinan penerimaan opini going concern. Pengujian strategi manajemen 
meliputi strategi emisi saham, menambah hutang atau melakukan restrukturisasi 
hutang, melakukan kerjasama atau kontrak jangka panjang dan mengeluarkan 
produk baru atau mengembangkan segmen pasar baru sebagai  faktor mitigasi 
yang dapat mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern. 
Sedangkan strategi penjualan aktiva tidak produktif dan strategi pengurangan 
biaya akan diuji pengaruhnya terhadap kemungkinan penerimaan opini going 
concern. 
  
4.5.1. Pembahasan Hipotesis 1 
 Hipotesis 1 diajukan untuk menjawab pertanyaan penelitian :apakah 
strategi manajemen untuk emisi saham  dapat mengurangi kemungkinan 
penerimaan opini going concern ? Hasil pengujian hipotesis membuktikan bahwa 
strategi emisi saham  signifikan dan memiliki koefisien regresi bertanda negatif, 
 
hasil ini menunjukkan bahwa hipotesis 1 yang diajukan dapat diterima. Lebih 
lanjut dapat diartikan bahwa strategi emisi saham  berpengaruh terhadap 
penerimaan opini going concern dengan arah negatif. Hal ini menunjukkan bahwa  
perusahaan yang mengalami financial distress dan melakukan strategi emisi 
saham akan lebih kecil kemungkinannya menerima opini going concern. Dengan 
demikian, dapat dikatakan bahwa strategi manajemen untuk emisi saham 
merupakan faktor mitigasi dalam penerimaan opini going concern.   
Penerimaan hipotesis 1 tersebut mendukung konsep hubungan keagenan 
dimana manajer sebagai agen yang diberikan kepercayaan oleh pemegang saham 
untuk mengambil keputusan penting dalam upaya menjaga kelangsungan  usaha 
perusahaan. Oleh karenanya, pada saat perusahaan mengalami kesulitan  
keuangan maka manajemen akan melakukan upaya untuk emisi saham agar 
memiliki tambahan dana yang dapat digunakan untuk memperbaiki posisi 
likuiditas maupun memperbaiki kondisi ekuitas negatif sehingga dapat 
mengurangi keraguan auditor atas kemampuan perusahaan untuk melanjutkan 
usahanya.  
Selanjutnya, auditor mempertimbangkan strategi tersebut  sebagai faktor 
mitigasi dalam membuat keputusan opini going concern. Temuan empiris tersebut 
juga mendukung  Pernyataan Standar Auditing No. 30 (SPAP, 2001) paragraf 7 
huruf d yang menyatakan bahwa auditor diminta untuk mengevaluasi rencana 
manajemen untuk emisi saham yang dapat dipertimbangkan sebagai faktor 
mitigasi  dalam membuat keputusan opini going concern. Konsisten dengan hasil 
penelitian Sudarsanam dan  Lai (2001) yang  membuktikan bahwa perusahaan 
 
yang mengalami financial distress akan memulihkan kondisi kesulitan 
keuangannya dengan melakukan strategi berbasis ekuitas. Strategi tersebut  
dilakukan melalui peningkatan dana dari penambahan ekuitas. Strategi ekuitas 
dilakukan perusahaan yang mengalami financial distress   karena adanya tekanan 
dari kreditur berkaitan dengan keamanan pinjamannya. Dana tersebut diharapkan 
dapat memperbaiki posisi likuiditas dan ekuitas negatif yang selanjutnya dapat 
memperbaiki jaminan terhadap kreditur. Dengan demikian, langkah manajemen 
untuk melakukan strategi tersebut dapat mengurangi tuntutan kreditur sehingga 
mempengaruhi keraguan auditor atas kemampuan perusahaan dalam melanjutkan 
usahanya. 
 Hasil penelitian ini juga mendukung temuan empiris  Behn et al. (2001) 
yang membuktikan bahwa rencana manajemen untuk emisi saham menunjukkan 
hasil signifikan negatif dalam menjelaskan penerimaan opini going concern. 
Termasuk dalam rencana manajemen untuk emisi saham, auditor harus 
mempertimbangkan rencana yang telah didaftarkan maupun disetujui oleh rapat 
umum pemegang saham dan Bappepam termasuk rencana untuk mengeluarkan 
rights and stock option. Jumlah yang dapat dipertimbangkan sebagai strategi  
yang bersifat mitigate jika jumlahnya lebih dari 5% dari total aktiva   
Hasil penelitian ini juga konsisten dengan temuan Mutchler (1985) yang   
membuktikan bahwa strategi manajemen untuk menambah modal dengan emisi 
saham baru merupakan good news yang berfungsi sebagai faktor mitigasi dalam 
mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern.  Strategi tersebut 
dimaksudkan untuk menjaga kelangsungan hidup usaha, karena dengan tambahan 
 
modal yang ada perusahaan akan menerima dana tunai untuk mengatasi kesulitan 
likuiditas yang dihadapi. Selain itu, strategi ini  menunjukkan adanya kredibilitas 
manajemen untuk memperoleh kepercayaan dari pemegang saham (LaSalle dan  
Anandarajan, 1996).  
  
4.5.2. Pembahasan Hipotesis 2 
Pengujian hipotesis 2 tentang  strategi manajemen untuk menarik hutang 
sebagai faktor mitigasi dalam penerimaan opini going concern, hipotesis ini 
diajukan dengan harapan bahwa perusahaan yang mengalami financial distress 
dapat menyelesaikan kesulitan keuangannya dengan menarik pinjaman baru. 
Sehingga dengan dana pinjaman yang diperoleh perusahaan dapat melakukan 
aktifitasnya kembali atau dapat menyelesaikan kewajiban yang sudah jatuh tempo. 
Termasuk dalam pengertian strategi manajemen untuk menambah hutang adalah 
perusahaan menyetujui untuk melakukan restrukurisasi hutang atau melakukan 
strategi berbasis hutang (Sudarsanam dan  Lai, 2001). Strategi tersebut disamping 
untuk memperoleh dana tambahan juga dengan restrukturisasi hutang, perusahaan 
dapat menunda pembayaran hutang yang sudah jatuh tempo bahkan dapat 
memperoleh penghapusan tunggakan bunga (Gilson, 1990). Dengan demikian 
strategi ini dapat digunakan sebagai strategi untuk mengatasi financial distress 
yang ada saat ini.  
          Hasil pengujian hipotesis membuktikan bahwa strategi hutang berpengaruh 
signifikan negatif terhadap kemungkinan penerimaan opini going concern 
sehingga hipotesis 2 dapat diterima. Hal tersebut memberikan makna bahwa 
 
perusahaan yang melakukan strategi manajemen untuk menarik hutang atau 
melakukan restrukturisasi hutang pada  perusahaan yang  mengalami financial 
distress dapat mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern.  
 Temuan penelitian ini mendukung konsep yang dikemukakan oleh Gilson 
(1990) bahwa restrukturisasi hutang merupakan transaksi yang merubah kontrak 
hutang dengan kontrak baru yang memiliki satu atau lebih karakteristik (1) 
mengurangi bunga atau pokok pinjaman, (2) memperpanjang jatuh tempo, (3) 
merubah hutang menjadi ekuitas. Dengan demikian, apabila perusahaan sudah 
disetujui untuk melakukan restrukturisasi hutang berarti kewajiban perusahaan 
kepada kreditur menjadi berkurang akibat adanya pengurangan pokok dan bunga 
pinjaman. Selain hal tersebut, perusahaan juga dapat mengatur likuiditasnya 
karena diberikan perpanjangan jatuh tempo. Beban yang semakin berkurang 
tersebut dapat menekan tingkat financial distress sehingga pada kondisi tertentu 
dapat mengurangi keraguan auditor akan kemampuan perusahaan untuk 
melanjutkan usahanya dan dapat berakibat tidak diberikannya opini going 
concern. 
Hasil penelitian ini juga mendukung penelitian Mutchler (1985;1986) dan 
Mutchler et al. (1997) bahwa strategi untuk melakukan restrukturisasi hutang dan 
melakukan penarikan kredit baru merupakan goodnews yang dipertimbangkan 
auditor sebagai mitigating factor. Hal yang sama dikemukakan oleh LaSalle dan  
Anandarajan (1996), yang membuktikan bahwa strategi untuk menarik hutang dan 
melakukan restrukturisasi hutang diidentifikasi sebagai  goodnews yang dapat 
membedakan tipe laporan audit sekaligus merupakan strategic viability yang 
 
dilakukan manajemen untuk mempertahankan kelangsungan usahanya. Temuan 
ini juga mendukung hasil penelitian Behn et al. (2001) yang membuktikan bahwa 
rencana manajemen untuk menarik hutang signifikan dalam membedakan 
perusahaan  financial distress yang memperoleh opini going concern dan 
perusahaan yang mengalami financial distress tetapi menerima opini non-going 
concern. Lebih lanjut Behn et al. (2001) juga membuktikan bahwa strategi 
menarik pinjaman menunjukkan hasil yang signifikan negatif pada tingkat 
signifikansi 10%.  
Tidak terlepas dari pengertian konsep agensi, manajemen yang diberi 
mandat oleh pemegang saham selaku prinsipal selalu berusaha untuk 
menunjukkan kinerja manajemen yang baik melalui penyajian  laporan keuangan 
sebagai wujud pertanggungjawaban manajemen. Perusahaan yang mengalami 
financial distress menunjukkan adanya signal bagi manajemen untuk melakukan 
strategi  guna menjaga kelangsungan usahanya, dengan menarik hutang atau 
melakukan restrukturisasi hutang yang dapat memperbaiki posisi likuiditas 
perusahaan. Hal tersebut dapat dijelaskan karena dengan dana pinjaman yang 
diperoleh khususnya untuk hutang jangka panjang akan dapat meningkatkan 
likuiditas, sehingga kondisi modal kerja menjadi lebih baik dan selanjutnya dapat 
meningkatkan kemampuan operasional perusahaan yang dapat meningkatkan laba 
operasi.  
Disisi lain dengan restrukturisasi hutang perusahaan juga  dapat 
meningkatkan laba perusahaan atau menekan rugi operasi yang terjadi akibat 
adanya pengurangan beban bunga dan penghapusan tunggakan bunga, yang secara 
 
keseluruhan dapat memperbaiki penyajian laporan keuangan yang digunakan 
sebagai indikator kinerja manajer. Sejalan dengan teori pensignalan bahwa 
strategi hutang yang dilakukan manajemen merupakan signal bagi pengguna 
laporan keuangan bahwa perusahaan memiliki kredibilitas yang baik sehingga 
dapat meningkatkan kinerja perusahaan (Ross,1977). Konsisten dengan temuan 
empirik LaSalle dan Anandarajan (1996) bahwa strategi hutang menunjukkan 
adanya kepercayaan pihak eksternal terhadap perusahaan atau menunjukkan 
adanya kredibilitas manajemen yang selanjutnya   dapat dipertimbangkan dalam 
penentuan opini audit.  
.  
4.5.3. Pembahasan hipotesis 3    
Hipotesis 3  diajukan karena diduga bahwa strategi manajemen untuk 
menjual aktiva yang tidak produktif dapat mempengaruhi kemungkinan 
penerimaan opini going concern. Alasan pengajuan hipotesis tersebut dikarenakan 
strategi untuk menjual aktiva yang tidak produktif pada perusahaan yang 
mengalami financial distress  merupakan salah satu pendekatan operating  
turnaround yang bertujuan untuk peningkatan profitabilitas jangka  pendek 
(Hofer,1980). Strategi tersebut juga diharapkan dapat menghasilkan kas sekaligus 
menghemat biaya yang dimaksudkan untuk mengatasi kondisi financial distress. 
Disisi lain, Pearce II et al.(2003) mengemukakan bahwa strategi penjualan aktiva 
merupakan salah satu strategi turnaround yang memiliki orientasi jangka panjang 
karena pengadaan aktiva juga memerlukan pertimbangan jangka panjang. Oleh 
 
karena itu, strategi ini merupakan strategi yang diharapkan dapat mengatasi 
kesulitan keuangan dalam 12 bulan kedepan.   
Hipotesis yang diajukan juga didukung oleh Pernyataan Standar Auditing 
No.30 (SPAP, 2001), yang  menyatakan bahwa dalam kondisi perusahaan 
mengalami financial distress,  auditor diminta mengevaluasi rencana manajemen 
untuk menjual aktiva tidak produktif dan selanjutnya mempertimbangkan rencana 
tersebut untuk keputusan opini going concern. Strategi tersebut juga dilakukan 
manajemen karena adanya kewenangan dari pemegang saham untuk mengambil 
keputusan terkait dengan adanya kesulitan keuangan melalui strategi jangka 
pendek.  
Lebih lanjut dapat  dijelaskan  bahwa perusahaan yang mengalami 
financial distress lebih banyak membutuhkan dana untuk membayar kewajiban 
yang jatuh tempo atau lebih banyak membutuhkan modal kerja untuk melanjutkan 
usahanya. Disisi lain,  perusahaan yang memiliki aktiva yang tidak produktif 
dapat dijual sehingga perusahaan dapat memperoleh cash inflow sekaligus 
perusahaan dapat menekan biaya akibat berkurangnya biaya pemeliharaan dan 
biaya penyusutan dari aktiva tersebut.  
Konsisten dengan hasil penelitian Sudarsanam dan  Lai (2001)  strategi 
pengurangan aktiva merupakan salah satu cara dalam restrukturisasi aktiva yang 
digunakan sebagai upaya pemulihan kondisi distress  dan merupakan salah satu 
cara turnaround (Hofer,1980; Pearce II et al, 2003). Dengan demikian, strategi  
tersebut diharapkan dapat mengurangi keraguan auditor atas kemampuan 
perusahaan untuk melanjutkan usahanya yang kemudian dapat mengurangi 
 
kemungkinan penerimaan opini going concern atau dapat berfungsi sebagai faktor 
mitigasi. Disisi lain, auditor akan mempertimbangkan efektifitas strategi tersebut 
untuk mengatasi kesulitan keuangan, apabila jumlahnya signifikan untuk 
mengatasi kesulitan keuangan maka auditor akan menunda untuk memberikan 
opini going concern.   
Namun demikian hasil pengujian dengan menggunakan  regresi logistik 
membuktikan bahwa tingkat signifikansi variabel ini lebih besar dari 5%. Hal ini 
membuktikan bahwa hipotesis 3 tidak terbukti  walaupun koefisien regresi 
menunjukkan tanda negatif, seperti yang diharapkan yang menggambarkan 
hubungan dengan arah yang berbeda dalam arti apabila perusahaan mengalami 
financial distress dan melakukan strategi untuk menjual aktivanya akan dapat 
mengurangi kemungkinan penerimaan opini going concern.  
Penolakan hipotesis 3 mengindikasikan bahwa penjualan aktiva yang tidak 
produktif pada perusahaan yang mengalami financial distress dipandang sebagai 
upaya pemulihan jangka pendek yang tidak mampu memberikan perubahan dalam 
perusahaan    (Schendel et al., 1976; Hofer, 1980, Barker III dan  Duhaime, 1997). 
Temuan empiris tersebut juga didukung oleh penelitian Behn et al, (2001) yang 
menguji rencana manajemen sebagai mitigating factor hasilnya tidak signifikan 
karena pengujian dilakukan secara bersama dengan strategi pengurangan biaya 
dan justru menunjukkan koefisien regresi bertanda positif  yang mengindikasikan 
bahwa strategi penjualan aktiva merupakan contrary information.  
Tidak diterimanya hipotesis 3 memberi petunjuk  bahwa auditor 
memandang strategi untuk menjual aktiva merupakan strategi jangka pendek yang 
 
tidak menjamin kontinuitas perusahaan dalam waktu satu tahun mendatang 
sehingga tidak mengurangi keraguan auditor akan kemampuan perusahaan untuk 
melanjutkan usahanya dan selanjutnya tidak mempengaruhi penerimaan opini 
going concern. Alasan tersebut didukung dengan hasil crosstabulation (lampiran 
2) yang menunjukkan perusahaan yang tidak melakukan strategi menjual aktiva 
sejumlah 137 perusahaan, dari jumlah tersebut yang memperoleh opini non going 
concern sejumlah 92 perusahaan dan yang memperoleh opini going concern 
sejumlah 45 perusahaan, sebaliknya bagi perusahaan yang melakukan strategi 
menjual aktiva sejumlah 138 perusahaan, dari jumlah tersebut 50% memperoleh 
opini going concern dan sisanya memperoleh opini non going concern.   
Data tersebut diatas memperkuat hasil pengujian regresi logistik bahwa 
strategi menjual aktiva tidak mempengaruhi penerimaan opini going concern dan 
juga tidak berfungsi sebagai faktor mitigasi karena auditor beranggapan bahwa 
strategi menjual aktiva yang merupakan bagian dari operating turnaround tidak 
mampu mengatasi pemulihan perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan. 
 
4.5.4.  Pembahasan hipotesis 4 
Pengujian hipotesis 4, untuk menguji apakah strategi pengurangan biaya  
dapat meningkatkan kemungkinan penerimaan opini going concern?. Hasil 
regresi logistik memberikan bukti empiris bahwa tingkat signifikansi variabel 
tersebut lebih kecil dari 5% dengan koefisien regresi bertanda positif. Hasil 
penelitian tersebut  membuktikan bahwa strategi pengurangan biaya berpengaruh 
secara signifikan terhadap penerimaan opini going concern.  Hasil   koefisien 
 
regresi menunjukkan tanda positif. Hal ini mengindikasikan bahwa strategi 
pengurangan biaya tidak berfungsi sebagai faktor mitigasi tetapi justru 
meningkatkan kemungkinan penerimaan opini going concern atau disebut sebagai 
contrary information. 
Pengajuan hipotesis 4 didukung dengan alasan bahwa perusahaan yang 
sedang mengalami financial distress dapat melakukan pemulihan kondisinya 
dengan melakukan strategi pengurangan biaya guna meningkatkan profitabilitas 
jangka pendek (Hofer, 1980). Demikian pula Robbins dan  Pearce (1992) 
memberikan dukungan empiris bahwa strategi pengurangan biaya yang 
merupakan bagian dari strategi efficiency / operating turnaround  bertujuan untuk 
menstabilkan operasi dan menjaga profitabilitas. Konsisten dengan penelitian 
sebelumnya Kang dan  Shivdasani (1997) juga memberi bukti empiris bahwa 
perusahaan sampel Jepang  pada saat kinerjanya menurun, melakukan 
pengurangan pegawai agar terjadi penurunan biaya untuk meningkatkan 
pendapatan operasinya.  
Apabila dikaitkan dengan opini audit, strategi pengurangan biaya 
diharapkan dapat meningkatkan pendapatan operasi sehingga tidak menimbulkan 
keraguan auditor atas kelangsungan usaha perusahaan yang pada akhirnya dapat 
mempengaruhi opini audit yang diterima. Namun demikian, bukti empiris 
menunjukkan bahwa strategi ini memperkuat dugaan perusahaan sedang 
menghadapi masalah going concern yang pada akhirnya dapat menimbulkan 
kesangsian akan kemampuan perusahaan melanjutkan usahanya sehingga 
berdampak pada meningkatnya kemungkinan penerimaan opini going concern. 
 
Temuan penelitian ini  didukung dengan hasil penelitian Geiger dan  Rama  
(2003)  yang memberi bukti empiris bahwa strategi untuk mengurangi biaya 
bukan merupakan mitigating factor tetapi justru memperbesar kemungkinan 
penerimaan opini going concern. Konsisten dengan hasil penelitian Bruynseels 
dan  Willekens (2006) yang membuktikan bahwa strategi pengurangan biaya yang 
meliputi pengurangan biaya operasi maupun pemberhentian pegawai bukan 
merupakan mitigating factor tetapi justru memperkuat adanya indikasi bahwa 
perusahaan sedang menghadapi masalah going concern, hal ini ditunjukkan 
dengan p-value sebesar .0702 atau signifikan pada level 10% dan koefisien 
bertanda positif.   
Hasil penelitian variabel pengurangan biaya juga didukung dengan hasil 
descriptive crosstabulation (lampiran 2) dimana perusahaan yang melakukan 
strategi pengurangan biaya justru memperoleh opini going concern lebih banyak 
yaitu sebesar 51% dan perusahaan yang tidak melakukan strategi pengurangan 
biaya yang  memperoleh opini going concern hanya 25%.        
Lebih lanjut dapat dikatakan bahwa perusahaan yang sedang mengalami 
kesulitan keuangan dapat melakukan  strategi pengurangan biaya seperti 
penggabungan lokasi area produksi dalam satu area untuk peningkatan efisiensi 
biaya, pengurangan tenaga kerja akibat ditutupnya lokasi pabrik atau program 
pengurangan biaya melalui restandarisasi material cost, operational cost dan re-
lay out terhadap mesin dan aktivitas produksi. Strategi tersebut dipandang oleh 
auditor sebagai strategi yang menunjukkan adanya signal bahwa perusahaan 
 
sedang mengalami masalah going concern yang berdampak pada meningkatnya 
kemungkinan  penerimaan opini going concern. 
 
4.5.5. Pembahasan hipotesis 5 
Pengujian Hipotesis 5 bertujuan untuk memberi bukti empiris apakah 
strategi kerjasama atau kontrak jangka panjang dengan pihak eksternal merupakan 
faktor mitigasi yang dapat mengurangi kemungkinan penerimaan opini going 
concern. Hipotesis tersebut disusun dengan alasan bahwa perusahaan dalam 
kondisi financial distress perlu melakukan strategi untuk dapat mengatasi 
kesulitan keuangannya dan menjaga kelangsungan hidup usahanya dengan 
melakukan kerjasama dengan pihak eksternal, hal ini merupakan salah satu 
pendekatan strategic turnaround (Hofer, 1980). Alasan tersebut juga didukung 
adanya perkembangan dari metodologi auditing yang mengarah kepada proses 
audit top-down holistic dengan melihat perspektif dari bisnis dan industri klien 
(Bell et al.,1997; Knechel, 2001). Pendekatan tersebut mengindikasikan bahwa 
dalam melakukan proses auditnya seorang auditor yang bertindak sebagai 
mediator antara agen dan prinsipal tidak hanya melakukan audit atas laporan 
keuangan saja, namun juga harus memperhatikan strategi klien yang dilakukan 
untuk mengatasi resiko bisnis yang ada.  
Hipotesis 5 mengharapkan adanya hubungan negatif antara strategi 
perusahaan untuk melakukan kerjasama atau kontrak jangka panjang terhadap 
kemungkinan penerimaan opini going concern. Hal ini dapat dijelaskan bahwa 
perusahaan yang melakukan kerjasama dengan pihak eksternal menunjukkan 
 
adanya upaya manajemen untuk menjaga kelangsungan hidup usahanya. Upaya 
manajemen tersebut khususnya perusahaan yang mengalami financial distress, 
dapat mengurangi kesangsian auditor terhadap kemampuan perusahaan untuk 
menjaga kontinuitas usahanya, yang selanjutnya opini going concern tidak 
diberikan.       
 Hasil pengujian hipotesis terhadap variabel strategi kerjasama atau kontrak 
jangka panjang  menunjukkan tingkat signifikansi lebih besar dari 5% pada 
regresi logistik  dengan koefisien regresi bertanda negatif, yang memberi makna 
bahwa hipotesis 5 tidak terbukti. Namun demikian koefisien regresi bertanda 
negatif seperti tanda yang diajukan dalam hipotesis, hal ini menunjukkan bahwa 
strategi untuk melakukan kerjasama dapat mengurangi kemungkinan penerimaan 
opini going concern. 
 Temuan penelitian ini tidak mendukung hasil penelitian Bruynseels dan  
Willekens (2006) yang membuktikan bahwa strategi perjanjian kerja sama jangka 
panjang memberi signal positif tentang status going concern perusahaan dan dapat 
diinterprestasikan sebagai mitigating factor atau dapat mengurangi kemungkinan 
penerimaan opini going concern. Hasil penelitian ini juga tidak mampu 
menjelaskan temuan empiris tentang strategic turnaround yang dilakukan oleh 
Mitchel dan  Singh (1996) bahwa  kerjasama yang dilakukan seperti adanya 
kontrak jangka panjang antara pembeli – penjual, strategi aliansi dan joint-venture 
memiliki dampak positif pada kinerja perusahaan dan selanjutnya dapat 
meningkatkan tingkat survival organisasi. 
 
 Penolakan hipotesis tersebut dikarenakan bahwa kerjasama yang 
dilakukan oleh perusahaan manufaktur yang digunakan sebagai sampel dalam 
penelitian ini dapat dikelompokkan menjadi (1) kerjasama yang membawa 
konsekuensi fee bagi perusahaan, yang mewajibkan perusahaan membayar biaya 
tertentu kepada perusahaan lain  sebagai contoh perjanjian lisensi untuk 
memproduksi dan menjual produk, kerjasama untuk memberi bantuan teknologi, 
peralatan dan manajemen, kerjasama pengelolaan usaha, perjanjian dengan pihak 
lain untuk memberikan informasi tentang rancangan produksi, pengawasan dan 
pengendalian produk  dan (2) kerjasama yang berdampak pada hasil jangka 
panjang, seperti kerjasama usaha kemitraan dengan kelompok pembeli untuk 
menjaga stabilitas pasar produk maupun dengan penjual untuk menjaga pasokan 
bahan baku, kerjasama pengelolaan usaha. Kerjasama tersebut tidak memberikan 
dampak langsung kepada perusahaan untuk mengatasi kesulitan keuangan.  
Kedua jenis kelompok kerjasama tersebut tidak dapat dipertimbangkan 
auditor menjadi strategi yang dapat mengatasi kondisi dalam waktu 12 bulan 
mendatang. Alasan  pertama, kerjasama yang termasuk dalam kelompok satu 
membawa konsekuensi fee yang harus dibayar perusahaan sehingga bagi 
perusahaan yang mengalami financial distress, kerjasama tersebut tidak 
mengakibatkan adanya cash inflow tetapi justru berdampak pada membengkaknya 
biaya bagi perusahaann. Kedua, kerjasama kelompok dua hanya dilihat pada 
dampak jangka panjang sehingga auditor tidak menganggap kerjasama tersebut 
sebagai upaya untuk mengatasi kesulitan keuangan. Dengan demikian, kedua jenis 
strategi kerjasama yang dilakukan manajemen  tersebut tidak dapat mengurangi 
 
keraguan auditor atas kemampuan perusahaan untuk melanjutkan usahanya 
sehingga tidak dapat berpengaruh terhadap kemungkinan  penerimaan opini going 
concern. 
   
4.5.6. Pembahasan hipotesis 6 
Pengujian hipotesis 6, menguji strategi pengembangan produk dan strategi 
penetrasi pasar sebagai faktor mitigasi dalam penerimaan opini going concern. 
Hipotesis 6 yang diajukan didasarkan pada pembuktian LaSalle dan  Anandarajan 
(1996) bahwa auditor perlu mempertimbangkan strategi viability atau strategi 
untuk menjaga kelangsungan hidup perusahaan. Strategi ini juga didukung dengan 
perkembangan metodologi audit berbasis pendekatan top down holistic dimana 
auditor akan melaksanakan prosedur audit berbasis resiko bisnis dan strategi 
klien. Disisi lain, Capons et al. (1992) membuktikan bahwa strategi 
pengembangan produk baru berhubungan dengan peningkatan kinerja jangka 
panjang. 
 Selanjutnya muncul dugaan bahwa strategi perusahaan untuk membuat 
produk baru maupun melakukan penjualan produk pada segmen pasar yang baru 
merupakan upaya manajemen untuk menjaga kelangsungan usaha. Manajemen 
mengharapkan strategi tersebut dapat meningkatkan pendapatan perusahaan 
melalui penjualan produk baru atau peningkatan pendapatan dapat diperoleh dari 
penjualan yang berasal dari segmen pasar baru termasuk untuk meningkatkan 
penjualan ekspor. Peningkatan penjualan diharapkan dapat mengatasi terjadinya 
rugi usaha dan rugi bersih yang pada akhirnya diharapkan dapat mengatasi defisit 
 
yang terjadi. Sehingga strategi tersebut diharapkan dapat berdampak pada 
peningkatan kinerja jangka panjang, yang selanjutnya strategi tersebut dapat 
dipertimbangkan auditor  sebagai faktor mitigasi dalam penerimaan opini going 
concern. 
 Namun bukti empiris yang ada menunjukkan bahwa variabel ini memiliki 
tingkat signifikansi lebih besar dari 5%, hal ini membuktikan bahwa hipotesis 6 
tidak terbukti. Penolakan hipotesis tersebut juga diperkuat dengan koefisien 
regresi bertanda positif karena hipotesis 6 mengharapkan  koefisien regresi 
bertanda negatif. Temuan penelitian tersebut tidak mendukung LaSalle dan  
Anandarajan (1996) bahwa auditor diharapkan dapat mempertimbangkan strategi 
viability  dalam bentuk pengembangan produk baru maupun melakukan penetrasi 
ke segmen pasar baru sebagai faktor mitigasi. Kenyataannya, auditor tidak 
mempertimbangkan strategi tersebut.  
Hasil  penelitian ini tidak menunjukkan adanya pengaruh strategi 
manajemen untuk mengeluarkan produk baru atau memperluas segmen pasar 
dengan kemungkinan penerimaan opini going concern. Konsisten dengan hasil 
penelitian Mishina et al. (2004) yang membuktikan adanya hubungan negatif 
dengan tingkat pertumbuhan penjualan jangka pendek. Dengan demikian 
pengembangan produk yang dilakukan perusahaan tidak dapat memberikan 
dampak yang dapat digunakan untuk mengatasi kesulitan keuangan perusahaan 
yang mengalami financial distress.   
 Tidak diterimanya hipotesis tersebut mengindikasikan bahwa strategi 
pengembangan produk baru atau perluasan segmen pasar baru tidak 
 
mempengaruhi penerimaan opini gong concern. Hal tersebut menjelaskan bahwa 
strategi pengembangan produk baru yang dilakukan oleh perusahaan sampel 
dalam penelitian ini, termasuk meningkatkan mutu produk atau meningkatkan 
komposisi produk campuran untuk peningkatan penjualan merupakan strategi 
yang memiliki dampak cost. Hal tersebut dikarenakan dalam kondisi perusahaan 
mengalami kesulitan keuangan (financial distress) masih terbebani dengan biaya 
pemasaran yang cukup besar untuk memasarkan produk baru.  
Alasan lain, perusahaan juga harus menanggung kerugian apabila produk 
baru tidak diterima pasar khususnya segmen pasar baru atau tujuan ekspor baru.   
Dengan demikian,  strategi tersebut justru berdampak pada kemungkinan 
peningkatan biaya, bukan memberikan dampak cash inflow yang dapat 
memperbaiki posisi likuiditas, solvabilitas maupun profitabilitas. Alasan tersebut 
memberikan indikasi bahwa strategi untuk mengembangkan produk baru atau 
memperluas segmen pasar tidak dapat mengurangi keraguan auditor atas 
kemampuan perusahaan untuk menjaga kelangsungan usahanya, yang selanjutnya 
tidak dipertimbangkan sebagai faktor mitigasi dalam penerimaan opini going 
concern. 
Disisi lain, termasuk dalam strategi ini adalah strategi untuk penetrasi ke 
segmen pasar baru yang prospektif atau  meningkatkan penjualan ekspor. Strategi 
penetrasi pasar yang dilakukan manajemen merupakan strategi yang memiliki 
dampak jangka panjang sehingga dampak dalam mengatasi kesulitan dalam waktu 
12 bulan tidak dapat diprediksikan dengan baik, terutama apabila perusahaan 
melakukan penetrasi ke pasar luar negeri yang rawan terhadap fluktuasi kurs. 
 
Alasan tersebut mendorong auditor tidak mempertimbangkan strategi ini sebagai 
strategi yang mempengaruhi penerimaan opini going concern. 
     
4.5.7. Pembahasan variabel kontrol. 
Hasil pengujian variabel kontrol telah disajikan dalam tabel 4.8. demikian 
pula pembahasan pentingnya variabel kontrol telah diuraikan. Berikut ini penulis 
akan membahas masing-masing variabel kontrol yang digunakan untuk 
mengontrol hubungan antara strategi manajemen dengan kemungkinan 
penerimaan opini going concern. Adapun variabel kontrol yang digunakan terdiri 
dari variabel kondisi keuangan yang dicerminkan dengan rasio likuiditas  
(CACL),  rasio solvabilitas (LTDTA), dan profitabilitas (NIBTS), variabel 
kegagalan hutang, variabel ukuran perusahaan dan reputasi kantor akuntan publik.     
a. Rasio lancar ( CACL ).   
Perusahaan yang memiliki rasio lancar yang diukur dari aktiva lancar 
dibagi hutang lancar yang semakin tinggi memberi indikasi perusahaan memiliki 
aktiva lancar melebihi hutang lancarnya atau dapat dikatakan bahwa perusahaan 
memiliki likuiditas yang cukup untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya dan 
perusahaan dapat menjalankan operasinya secara normal. Dengan demikian,  
perusahaan dapat menyelesaikan kewajiban yang sedang jatuh tempo seperti 
hutang usaha, hutang bunga maupun pembayaran deviden sehingga kontinuitas 
perusahaan tidak akan terganggu.  Kondisi keuangan yang membaik tersebut 
merupakan signal positif bahwa perusahaan tidak sedang menghadapi kesulitan 
keuangan, yang selanjutnya kondisi keuangan yang baik tersebut tidak akan 
 
menimbulkan kesangsian auditor akan kemampuan perusahaan untuk melanjutkan 
usahanya. Hal ini dapat berdampak  auditor tidak mengeluarkan opini going 
concern. Hasil regresi logistik memberi bukti empiris bahwa tingkat signifikansi 
rasio lancar sebesar .001 atau lebih kecil dari 5% dan koefisien regresi 
menunjukkan tanda  negatif. Selanjutnya dari nilai Exp (B) atau odds rasio 
sebesar .105 menunjukkan bahwa jika variabel lain dianggap konstan maka 
kemungkinan perusahaan akan menerima opini going concern akan naik sebesar 
.105 kali untuk setiap kenaikan CACL. 
Hasil regresi logistik tersebut memberikan makna  bahwa rasio lancar 
perusahaan yang semakin baik akan mempengaruhi secara negatif kemungkinan 
penerimaan opini going concern. Kondisi keuangan yang ditunjukkan dengan 
rasio lancar yang baik tidak terlepas dari peran manajer sebagai agen dan 
pemegang saham sebagai prinsipal.  Sesuai dengan teori agensi bahwa prinsipal 
memberi kewenangan kepada agen dalam hal ini adalah manajer untuk  mengatur 
sekaligus mengambil keputusan yang berkaitan dengan kebijakan keuangan 
terutama menyangkut masalah likuiditas perusahaan.  
Manajer harus memperhatikan kondisi keuangan yang tercermin dalam 
rasio lancar karena rasio lancar  merupakan rasio penting yang dipertimbangkan 
auditor pada saat membuat keputusan opini going concern (Purba, 2006). 
Pernyataan tersebut konsisten dengan temuan Mutchler (1985) yang membuktikan 
rasio lancar(CACL) sebagai salah satu rasio keuangan yang digunakan auditor 
dalam membuat keputusan opini going concern dengan tingkat akurasi 83%. 
Demikian pula, Chen dan  Church (1992) membuktikan bahwa rasio lancar 
 
signifikan dalam menjelaskan keputusan opini going concern. Temuan empiris 
dalam penelitian ini  juga didukung oleh Mutchler (1997) yang menggunakan 
rasio lancar sebagai salah satu variabel yang digunakan sebagai prediksi 
kebangkrutan. Selanjutnya, prediksi kebangkrutan  digunakan dalam menjelaskan 
keputusan opini going concern, hasilnya menunjukkan bahwa prediksi 
kebangkrutan signifikan dalam menjelaskan keputusan opini going concern.  
Konsisten dengan penelitian Behn et al.(2001) yang  membuktikan bahwa 
rasio lancar sebagai variabel kontrol  merupakan variabel keuangan  yang 
signifikan dalam menjelaskan keputusan opini going concern pada perusahaan 
financial distress. Demikian pula penelitian yang telah dilakukan di Indonesia 
membuktikan bahwa rasio lancar merupakan salah satu dari 26 rasio keuangan 
yang memiliki peran penting dalam membedakan perusahaan yang pailit dan non 
pailit (Hadad,dkk, 2003).  
 Berdasarkan uraian tersebut, terdapat indikasi bahwa perusahaan yang 
memiliki rasio lancar yang baik, menunjukkan bahwa perusahaan tidak sedang 
mengalami masalah kesulitan keuangan yang dapat mengganggu kontinuitas 
perusahaan. Perusahaan dapat menyelesaikan seluruh kewajibannya baik kepada 
kreditur dalam bentuk hutang usaha dan hutang bunga maupun kewajiban kepada 
pemilik dalam bentuk pembayaran deviden.   Selanjutnya, manajer yang tidak 
menghendaki penerimaan opini going concern akan menjaga likuiditas 




b. Rasio hutang jangka panjang dibagi total aktiva (LTDTA)  
Rasio solvabilitas dapat mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 
menyelesaikan kewajiban jangka panjangnya, yang selanjutnya  dapat digunakan 
sebagai prediksi penerimaan opini going concern. Semakin besar rasio ini 
menunjukkan tingginya resiko bagi kreditur jangka panjang. Semakin tinggi 
resiko kredit yang dihadapi perusahaan, dapat menimbulkan kesangsian auditor 
terhadap kemampuan perusahaan dalam menjalankan usahanya. Selanjutnya dapat 
mempengaruhi opini audit,  
Hasil regresi logistik membuktikan bahwa rasio solvabilitas 
mempengaruhi hubungan strategi manajemen dengan kemungkinan penerimaan 
opini going concern. Hal tersebut ditunjukkan dengan  tingkat signifikansi sebesar 
.002 atau tingkat signifikansi yang lebih kecil dari 5% dan koefisien regresi yang 
bertanda positif. Temuan empiris tersebut memberi makna bahwa  semakin besar 
hutang jangka panjang dibanding total aktiva suatu perusahaan, semakin besar 
kemungkinan perusahaan untuk memperoleh opini going concern. Hal ini dapat 
dijelaskan bahwa perusahaan yang memiliki rasio hutang jangka panjang dibagi 
total aktiva yang semakin besar akan menimbulkan resiko yang lebih besar bagi 
kreditur jangka panjang karena perusahaan memiliki jaminan yang lebih kecil 
dalam menyelesaikan kewajibannya. Rasio ini digunakan sebagai salah satu  
prediksi dalam penentuan opini going concern oleh Mutchler (1985) karena 
ketidakmampuan   perusahaan untuk menyelesaikan kewajiban jangka panjangnya 
merupakan indikasi adanya kesulitan keuangan (financial distress )        
 
 Temuan empiris variabel keuangan yang dicerminkan dengan hutang 
jangka panjang dibagi total aktiva (LTDTA) konsisten dengan hasil penelitian 
sebelumnya yang dilakukan oleh Chen dan  Church (1992),  membuktikan bahwa 
rasio hutang jangka panjang dibagi total aktiva ( LTDTA ) merupakan 
pengukuran kesehatan keuangan suatu perusahaan yang dapat mempengaruhi 
keputusan opini going concern. Demikian pula, Mutchler (1997) telah 
menggunakan rasio LTDTA sebagai prediksi kemungkinan kebangkrutan dan 
selanjutnya kemungkinan  kebangkrutan memiliki kemampuan penjelas yang 
signifikan sesuai arah yang diprediksi dalam menjelaskan keputusan opini going 
concern. Konsisten dengan penelitian sebelumnya Behn et al. (2001) memberikan 
bukti empiris bahwa rasio LTDTA berpengaruh secara positif terhadap keputusan 
opini going concern. 
 Hasil penelitian rasio solvabilitas memberi bukti empiris bahwa 
solvabilitas dapat mempengaruhi hubungan strategi manajemen dengan 
kemungkinan penerimaan opini going concern. Hal ini memberi arti bahwa 
strategi manajemen yang dilakukan perusahaan sebagai langkah memperbaiki 
posisi keuangan perusahaan perlu memperhatikan rasio hutang jangka panjang 
dibagi dengan total aktiva.  Hal tersebut dikarenakan rasio LTDTA yang besar 
menunjukkan semakin kecilnya aktiva yang didanai oleh pemilik dan resiko bagi 
kreditur jangka panjang semakin besar., yang selanjutnya besarnya resiko tersebut 





c. Rasio profitabilitas yaitu laba bersih sebelum pajak dibagi total penjualan 
(NIBTS).  
Perusahaan yang beroperasi secara normal akan mendapatkan keuntungan 
yang akan digunakan untuk menjaga kelangsungan usaha perusahaan. Besarnya 
laba yang diperoleh perusahaan dibandingkan dengan penjualannya merupakan 
salah satu ukuran rasio profitabilitas (Hanafi, 2003). Rasio ini merupakan rasio  
terpenting dalam menentukan tipe laporan audit (LaSalle dan  Anandarajan, 1996) 
karena rasio ini dapat mengukur seluruh efisiensi baik efisiensi produksi, 
administrasi, pemasaran, pendanaan, penentuan harga dan manajemen pajak.  
 Hasil regresi logistik menunjukkan bahwa rasio profitabilitas memiliki 
pengaruh  terhadap kemungkinan penerimaan opini yang diterima. Hal ini dapat 
dibuktikan dengan tingkat signifikansi variabel profitabilitas (NIBTS) sebesar 
0.12 atau kurang dari 5% dan didukung dengan koefisien regresi bertanda negatif. 
Makna dari hasil regresi logistik tersebut bahwa semakin besar perusahaan dapat 
menghasilkan laba bersih sebelum pajak dibandingkan total penjualannya 
kemungkinan penerimaan opini going concern semakin kecil. Dengan demikian, 
untuk menghindari diterimanya opini going concern,  manajer yang memperoleh 
mandat dari prinsipal dapat  mengelola penjualannya sekaligus biaya produksi 
maupun biaya operasi serta pengelolaan dana agar memperoleh laba yang cukup 
untuk menjamin keberlangsungan usahanya.   
Konsisten dengan hasil penelitian Mutchler (1985) dan Chen dan  Church 
(1992) bahwa rasio ini signifikan untuk memprediksi  keputusan opini going 
 
concern, yang memandang pengukuran dengan net sales lebih penting 
dibandingkan pengukuran dengan total aktiva karena net sales dapat 
mencerminkan aktivitas sekaligus efisiensi suatu perusahaan. Demikian pula Behn 
et al. (2001) membuktikan bahwa rasio laba bersih sebelum pajak dibagi dengan 
total penjualan (NIBTS) signifikan dalam menjelaskan perbedaan antara 
perusahaan yang mengalami financial distress yang memperoleh opini going 
concern dengan perusahaan yang mengalami financial distress tetapi tidak 
memperoleh opini going concern.  Temuan lainnya, bahwa NIBTS menunjukkan 
hasil yang signifikan negatif dengan prediksi keputusan opini going concern. 
 Berdasarkan temuan empiris dan juga hasil penelitian terdahulu dapat 
dijelaskan  bahwa net profit margin merupakan variabel penting dalam 
pengukuran kinerja operasi yang dapat mencerminkan kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan pendapatan dan efisiensi pengelolaan biaya guna 
mempertahankan kontinuitas perusahaan. Dengan demikian, semakin besar rasio 
ini menunjukkan kinerja perusahaan yang semakin baik dalam menghasilkan laba.  
Hal tersebut tidak akan menimbulkan keraguan auditor tentang kemampuan 
perusahaan untuk melanjutkan usahanya dan selanjutnya dapat mengurangi 
kemungkinan penerimaan  opini going concern.        
d. Kegagalan hutang (debt default).   
Perusahaan yang mengalami kegagalan hutang baik perusahaan yang tidak 
dapat membayar kewajiban yang telah jatuh tempo, maupun perusahaan yang 
tidak dapat memenuhi perjanjian hutang akan menghadapi klaim dari kreditur. 
Selanjutnya, hal ini dapat mengganggu kontinuitas perusahaan. Kondisi ini dapat 
 
menimbulkan keraguan auditor atas kemampuan perusahaan untuk melanjutkan 
usahanya, yang berdampak pada semakin besar kemungkinan penerimaan opini 
going concern. Uraian tersebut didukung oleh PSA 30 (SPAP, 2001) maupun ISA 
570 (2004) yang menyatakan bahwa terjadinya kegagalan hutang merupakan 
salah satu indikasi bahwa perusahaan mengalami kesulitan keuangan, baik 
disebabkan oleh kesulitan likuiditas maupun rendahnya kemampuan untuk 
memperoleh laba guna membayar pokok pinjaman beserta bunganya . Namun 
demikian, hasil pengujian variabel debt default dengan regresi logistik 
menunjukkan tingkat signifikansi sebesar .995 atau lebih besar dari 5% yang 
berarti kegagalan hutang tidak berpengaruh terhadap kemungkinan penerimaan 
opini going concern.  
 Temuan empiris tersebut tidak mendukung hasil penelitian Mutchler 
(1985;1997), Chen dan  Church (1992), Carcello dan  Neal (2000) maupun Behn 
et al. (2001) yang secara keseluruhan hasil penelitiannya membuktikan bahwa 
kegagalan hutang (debt default) merupakan indikasi adanya masalah going 
concern yang dapat digunakan sebagai prediksi penerimaan opini going concern. 
Penolakan hipotesis tersebut dapat dijelaskan karena terjadinya kegagalan hutang 
dapat disebabkan oleh (1) perusahaan mengalami kesulitan likuiditas sehingga 
perusahaan tidak memiliki aktiva lancar yang cukup untuk memenuhi kewajiban 
jangka pendek, hal tersebut dapat ditunjukkan dengan rendahnya current ratio, (2)  
perusahaan tidak mampu menghasilkan laba operasi tahunan yang dapat 
dipertimbangkan sebagai sumber dana utama untuk pelunasan hutang. Dengan 
adanya dua alasan kegagalan hutang tersebut, peneliti berpendapat bahwa auditor 
 
lebih mempertimbangkan kondisi yang menyebabkan kegagalan hutang dari aspek 
kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan 
memperhatikan rasio lancar (CACL), kemampuan memenuhi kewajiban jangka 
panjang dengan melihat solvabikitas yang diukur dengan rasio hutang jangka 
panjang dibagi total aktiva (LTDTA) dan kemampuan untuk menghasilkan laba 
yang diukur dengan rasio laba bersih sebelum pajak dibagi dengan total penjualan 
(NIBTS). Hasil temuan empiris membuktikan bahwa ketiga rasio keuangan 
tersebut signifikan dalam menjelaskan penerimaan opini going concern sehingga 
auditor lebih mempertimbangkan ketiga rasio tersebut dalam mempertimbangkan 
keputusan opini going concern. Dengan demikian terjadinya kegagalan hutang 
pada suatu perusahaan tidak berpengaruh secara langsung terhadap penerimaan 
opini going concern karena auditor lebih mempertimbangkan ketiga rasio 
tersebut.   
e. Ukuran Perusahaan ( SIZE).  
Perusahaan skala besar yang mengalami financial distress akan lebih 
mudah mengatasi permasalahan kesulitan keuangannya dibanding perusahaan 
kecil karena perusahaan besar memiliki jajaran manajemen yang lebih kuat            
( Mutchler, 1986) disamping adanya alasan bahwa dampak perusahaan besar yang 
mengalami kebangkrutan akibat opini going concern yang diberikan (self fulfilling 
prophecy effect ) lebih besar dibanding perusahaan kecil (Bell dan  Tabor, 1991)  
sehingga hasil penelitian keduanya membuktikan terdapat pengaruh signifikan 
negatif antara skala perusahaan dengan penerimaan opini going concern.       
 
Namun demikian hasil pengujian empiris pengaruh skala perusahaan 
terhadap kemungkinan penerimaan opini going concern menunjukkan adanya 
tingkat signifikansi sebesar .362 atau lebih besar dari 5%. Hal ini membuktikan 
bahwa skala perusahaan tidak berpengaruh terhadap kemungkinan penerimaan 
opini going concern, walaupun koefisien regresi bertanda negatif seperti arah 
yang diharapkan bahwa semakin besar skala perusahaan semakin kecil 
kemungkinan penerimaan opini going concern. Temuan empiris tersebut tidak 
mendukung hasil penelitian Kevin et al. (2006) yang membuktikan bahwa pada 
kondisi dengan resiko litigasi rendah seperti Hongkong dan Negara di Asia 
Tenggara  pada umumnya, perusahaan skala besar memiliki kemampuan yang 
lebih baik dalam mempertahankan hidup bahkan ketika perusahaan sedang 
mengalami financial distress. Oleh karena itu, auditor akan menunda untuk 
mengeluarkan opini kualifikasi dengan harapan perusahaan akan dapat mengatasi 
kondisi buruk pada tahun mendatang.  
Kasus perusahaan di Indonesia mengindikasikan bahwa skala perusahaan 
tidak dapat mempengaruhi opini going concern yang diterima, hasil penelitian 
konsisten dengan temuan empiris yang telah dilakukan di Indonesia oleh 
Ramadhany (2004) yang membuktikan bahwa ukuran perusahaan tidak 
berpengaruh terhadap penerimaan opini going concern, dengan tingkat 
signifikansi 0.135 dan koefisien regresi sebesar – 1.211 karena penelitian tersebut 
memiliki keterbatasan sampel yaitu hanya menguji pengaruh penerimaan opini 
going concern pada perusahaan manufaktur  tahun 2001-2002 atau menggunakan 
 
sampel hanya satu tahun, sedangkan penelitian ini digunakan lima tahun 
pengamatan.     
 Penelitian ini menggunakan proksi untuk skala perusahaan dengan log of 
total asset yang telah digunakan oleh peneliti sebelumnya  (LaSalle dan  
Anandarajan, 1996; Anandarajan et al., 2001; Kevin et al., 2006) penggunaan log 
of total asset dipandang dapat mewakili ukuran perusahaan karena dapat 
menggambarkan kemampuan perusahaan baik kemampuan untuk menyelesaikan 
kewajiban jangka pendeknya dengan aktiva lancar atau kemampuan perusahaan 
untuk menghasilkan laba dengan aktiva yang dimiliki. Dengan demikian, 
perusahaan besar yang mengalami financial distress akan lebih mudah mengatasi 
kesulitannya karena memiliki kemampuan yang lebih besar dibandingkan 
perusahaan kecil. Temuan empiris dalam penelitian ini mengindikasikan bahwa 
auditor dalam memutuskan opini yang diberikan lebih banyak menggunakan 
ukuran keuangan dibandingkan ukuran perusahaan sehingga besar kecilnya 
perusahaan tidak berpengaruh terhadap kemungkinan penerimaan opini going 
concern.  
f. Reputasi Akuntan Publik (KAP) 
Auditor dari kantor akuntan publik yang memiliki reputasi akan menjaga 
kualitas auditnya dengan melakukan proses audit secara cermat dan melakukan 
penilaian serta pertimbangan terhadap kondisi dan peristiwa yang dapat 
menimbulkan kesangsian akan keberlanjutan perusahaan. Selanjutnya, auditor 
akan membuat keputusan opini audit. Hasil regresi logistik menunjukkan bukti 
empiris bahwa reputasi auditor yang diproksi dengan Kantor Akuntan Publik yang 
 
berafiliasi tidak berpengaruh terhadap  penerimaan opini going concern. Hal 
tersebut dibuktikan dengan besarnya tingkat signifikansi sebesar .836 atau lebih 
besar dari 5%  dan koefisien regresi bertanda negatif yaitu sebesar -.081 
 Hasil penelitian ini tidak mendukung penelitian yang telah dilakukan oleh 
Mutchler et al. (1997) yang telah membuktikan bahwa auditor Big-6 lebih 
cenderung mengeluarkan opini going concern pada perusahaan yang mengalami 
financial distress, temuan ini juga tidak mendukung Geiger dan  Raghunandan 
(2002) membuktikan  bahwa kantor akuntan publik besar lebih banyak 
mengeluarkan opini going concern dibandingkan kantor akuntan publik kecil 
sekalipun dalam perubahan lingkungan litigasi (Reform Act). Lebih lanjut 
dikemukakan bahwa kantor akuntan publik besar memiliki insentif yang lebih 
untuk menghindari kritikan kerusakan reputasi dibandingkan kantor akuntan 
publik kecil. Sehingga kantor akuntan publik besar akan mengungkapkan masalah 
kliennya termasuk masalah going concern. Demikian pula DeAngelo (1981) 
membuktikan bahwa kantor akuntan publik besar lebih kuat menghadapi resiko 
proses pengadilan, sehingga kantor akuntan publik besar akan mengungkapkan 
fakta yang ada tanpa kekhawatiran menghadapi litigasi. 
 Berkaitan dengan reputasi auditor, dapat dijelaskan bahwa kantor akuntan 
publik besar akan mempertahankan  reputasinya dengan menjaga independensinya 
selama melakukan audit sehingga kantor akuntan publik besar akan 
mengungkapkan masalah-masalah yang dihadapi perusahaan termasuk perusahaan 
yang mengalami financial distress (Shockly,1981). Namun demikian, hasil 
penelitian ini tidak mendukung penelitian sebelumnya yang telah diungkapkan 
 
pada alinea terdahulu tetapi justru mendukung penelitian keprilakuan Messier 
(1983) bahwa partner bukan Big-Eight atau auditor skala kecil memiliki 
materialitas yang rendah dibandingkan partner Big-Eight, yaitu auditor skala kecil 
lebih berkeinginan untuk mengungkapkan masalah yang ada termasuk masalah 
going concern. 
 Hasil crosstabulation (lampiran 2) antara opini dengan kantor akuntan 
publik (KAP), memberi bukti bahwa perusahaan financial distress yang diaudit 
oleh kantor akuntan publik kecil sejumlah 115 perusahaan dari jumlah tersebut 
yang memperoleh opini going concern sejumlah 52 perusahaan atau 45,22 % 
sedangkan kantor akuntan publik besar yang mengaudit perusahaan financial 
distress sejumlah 160 dan yang memberikan opini going concern sejumlah 62 
atau sejumlah 38,75 %. Dengan demikian, hasil penelitian ini mendukung temuan 
Messier (1983) bahwa kantor akuntan publik kecil memiliki materialitas yang 
rendah sehingga lebih cenderung  memberikan opini going concern, yaitu kantor 
akuntan publik kecil memberikan opini going concern sejumlah 45,22% dan 
kantor akuntan publik besar memberikan opini going concern sejumlah 38,75%. 
  
    
 
BAB V 
SIMPULAN, KETERBATASAN DAN REKOMENDASI PENELITIAN 
 
5.1. Simpulan 
 Tujuan penelitian ini menganalisis pengaruh strategi manajemen terhadap 
kemungkinan penerimaan opini going concern bagi perusahaan financial distress. 
Sejalan dengan konsep keagenan bahwa manajer selaku agen diberikan 
kepercayaan oleh prinsipal untuk menjalankan usaha termasuk mengambil 
keputusan penting guna menjaga kontinuitas perusahaan. Selanjutnya untuk 
memonitor  kebijakan manajemen sekaligus mengevaluasi pertanggungjawaban 
manajemen, pemegang saham dapat meminta auditor independen untuk 
melakukan prosedur audit dan memberi opini atas hasil auditnya.  
Perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan sehingga menimbulkan 
keraguan auditor atas kelangsungan hidup usahanya kemungkinan menerima opini 
going concern semakin besar. Kondisi tersebut merupakan signal bagi pengguna 
laporan keuangan bahwa perusahaan sedang menghadapi masalah going concern. 
Opini going concern yang diterima tergantung pada evaluasi rencana  manajemen,  
jika rencana manajemen dapat mengatasi keraguan yang ada maka opini going 
concern tidak diberikan.  
Namun demikian, bagi perusahaan financial distress seringkali membuat 
rencana yang optimistik, sehingga perlu evaluasi terhadap tindakan manajemen. 
Strategi manajemen yang dilakukan meliputi strategi keuangan yang beorientasi 
pada peningkatan kinerja jangka pendek dan strategi non keuangan yang 
 
berorientasi pada peningkatan kinerja jangka panjang yang bersifat ekspansionis 
dan berorientasi pada pasar eksternal.  
Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh strategi manajemen 
terhadap kemungkinan penerimaan opini going concern. Strategi manajemen yang 
dianalisis meliputi strategi emisi saham, menambah hutang atau melakukan 
restrukturisasi hutang, menjual aktiva tidak produktif, mengurangi biaya, 
melakukan kerjasama atau kontrak jangka panjang dan mengeluarkan produk baru 
atau mengembangkan segmen pasar baru.  Analisis dilakukan dengan 
menggunakan variabel kontrol kondisi keuangan, kegagalan hutang, ukuran 
perusahaan dan reputasi kantor akuntan publik.  Obyek penelitian ini adalah  
perusahaan manufaktur yang mengalami financial distress selama tahun 2001 
sampai tahun 2005 dengan jumlah sampel sebanyak 275 perusahaan. Pengujian 
hipotesis dilakukan dengan dasar model regresi logistik yang dianalisis secara 
parsial untuk masing-masing strategi manajemen. Berdasarkan hasil pengujian, 
penelitian ini menghasilkan temuan yang dapat disimpulkan: 
Pertama, bahwa perusahaan yang sedang mengalami kesulitan keuangan 
dapat melakukan strategi penambahan dana melalui  emisi saham dan menambah 
hutang atau restrukturisasi hutang. Kedua strategi tersebut meunjukkan hasil yang 
signifikan negatif dan dapat berfungsi sebagai faktor  mitigasi. Strategi tersebut 
dimaksudkan agar tambahan dana yang ada dapat digunakan untuk memperbaiki 
posisi keuangan minimal dalam satu tahun mendatang dalam bentuk perbaikan 
likuiditas dan menekan adanya ekuitas negatif, Strategi tersebut dapat mengurangi 
keraguan auditor akan kemampuan perusahaan melanjutkan usahanya dan 
berdampak pada  menurunnya kemungkinan  penerimaan opini going concern 
atau dapat berfungsi sebagai faktor mitigasi dalam penerimaan opini going 
concern.     
Kedua, strategi penghematan biaya dapat dilakukan melalui strategi 
menjual aktiva tidak produktif dan strategi pengurangan biaya. Strategi 
manajemen untuk menjual aktiva tidak produktif tidak mampu mengatasi 
kesulitan keuangan perusahaan, sehingga tidak mempengaruhi kemungkinan 
penerimaan opini going concern. Sedangkan strategi pengurangan biaya yang 
dilakukan perusahaan yang sedang mengalami kesulitan keuangan, memperkuat 
adanya indikasi perusahaan sedang mengalami masalah going concern. Hal ini 
dibuktikan dengan tingkat signifikansi lebih kecil dari 5% dan koefisien regresi 
bertanda positif. Indikasi tersebut justru menambah keraguan auditor atas 
kemampuan perusahaan untuk menjaga kontinuitas usahanya sehingga akan 
meningkatkan kemungkinan penerimaan opini going concern. . 
      Ketiga, strategi yang bersifat ekspansionis dilakukan dengan melakukan 
kerjasama atau kontrak jangka panjang dejngan mitra kerja , namun hasil temuan 
tidak signifikan sehingga tidak dapat mengurangi kemungkinan penerimaan opini 
going concern. karena strategi ini menimbulkan dampak cash outflow akibat 
adanya keharusan perusahaan membayar fee kerjasama atau kontrak yang 
dilakukan memiliki dampak jangka panjang. Keduanya tidak mampu mengatasi 
kesulitan keuangan minimal satu tahun mendatang. Disisi lain, strategi untuk 
 
menambah produk baru atau mengembangkan segmen pasar baru tidak 
mempengaruhi kemungkinan penerimaan opini going concern karena  memiliki 
dampak cost akibat meningkatnya biaya pemasaran atau kerugian akibat tidak 
dapat diterimanya produk baru di pasar. Disisi lain pengembangan segmen pasar 
baru memiliki dampak jangka panjang dan memiliki resiko kerugian akibat 
fluktuasi kurs bagi perusahaan yang mengembangkan pasar ekspor baru. Dengan 
demikian, kedua strategi tersebut dipandang auditor tidak dapat mengatasi 
kesulitan keuangan, yang pada akhirnya tidak dapat mempengaruhi kemungkinan 
penerimaan opini going concern. 
 Keempat, variabel kondisi keuangan seluruhnya signifikan, ketiganya 
memiliki tingkat signifikansi lebih kecil dari 5%. Rasio keuangan tersebut 
mencerminkan kemampuan perusahaan untuk menyelesaikan kewajibannya 
sehingga ketiga rasio tersebut dapat mempengaruhi hubungan strategi manajemen 
dengan kemungkinan penerimaan opini going concern.  Variabel kontrol lainnya, 
meliputi terjadinya kegagalan hutang, ukuran perusahaan dan reputasi kantor 
akuntan publik, ketiganya tidak signifikan karena memiliki tingkat signifikansi 
lebih besar dari 5%. Hal ini mengindikasikan bahwa auditor hanya 
memperhatikan faktor keuangan pada saat akan membuat keputusan opini going 
concern.          
 
5.2. Implikasi Teoritis  
Implikasi teoritis, strategi manajemen yang dilakukan pada perusahaan  
financial distress dapat berupa strategi jangka pendek dan strategi jangka panjang. 
Kedua strategi tersebut dapat digunakan sebagai upaya perusahaan melakukan 
recovery  atau melakukan turnaround yang bertujuan untuk meningkatkan kinerja 
perusahaan. Disisi lain, sesuai perkembangan metodologi auditing yang berbasis 
top-down holistic mengharuskan auditor untuk melakukan audit berbasis resiko 
bisnis. Sehingga auditor perlu memperhatikan strategi perusahaan untuk 
mengatasi resiko bisnis yang ada.   
Temuan empiris tentang strategi modal dan strategi menarik pinjaman atau 
melakukan retrukturisasi hutang, memberi kontribusi teoritis bahwa strategi 
berbasis ekuitas dan strategi berbasis hutang merupakan variabel yang dapat 
 
mempengaruhi kemungkinan penerimaan opini going concern dengan arah negatif  
atau merupakan faktor mitigasi dalam penerimaan opini going concern.  
Disisi lain, strategi penjualan  aktiva tidak mempengaruhi kemungkinan 
penerimaan opini going concern dan sebaliknya strategi pengurangan biaya justru 
akan meningkatkan kemungkinan penerimaan opini going concern. Dengan 
demikian menjual aktiva tidak produktif dan strategi mengurangi biaya tidak 
dapat digunakan sebagai faktor mitigasi dalam penerimaan opini going concern 
dan sebaliknya merupakan variabel yang menunjukkan adanya masalah going 
concern yang dapat memperkuat penerimaan opini going concern. Selanjutnya,  
strategi jangka panjang lainnya yang bersifat ekspansionis dan berorientasi pada 
pasar eksternal seperti strategi kerjasama atau kontrak jangka panjang dan strategi 
pengembangan produk baru atau perluasan segmen pasar merupakan variabel 
yang tidak mempengaruhi kemungkinan penerimaan opini going concern. 
Secara teoritis, hasil penelitian ini dalam teori agensi dapat digolongkan 
kedalam principal agent research karena secara garis besar penelitian ini 
menekankan pada hubungan principal dan agent. Hal ini karena strategi yang 
dilakukan manajemen merupakan strategi untuk memperbaiki posisi keuangan 
yang diharapkan dapat memperbaiki opini yang diterima.  
Hasil penelitian ini dapat digunakan untuk mengembangkan penelitian  
lebih lanjut di bidang auditing khususnya  tentang variabel-variabel yang 
mempengaruhi kemungkinan penerimaan opini going concern, karena penelitian 





5.3. Implikasi Manajerial   
Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai acuan bagi manajemen yang 
tidak mengharapkan opini going concern untuk  melakukan strategi yang 
berorientasi pada perbaikan finansial, baik berupa strategi manambah modal 
maupun strategi menarik hutang atau melakukan restrukturisasi hutang. Kedua 
strategi tersebut terbukti dapat mempengaruhi kemungkinan penerimaan opini 
going concern dengan arah negatif atau merupakan faktor mitigasi dalam 
penerimaan opini going concern. Disamping itu, manajemen perlu menjaga  
kondisi rasio likuiditas, solvabilitas dan profitabilitas karena semakin baik kondisi 
likuiditas dan profitabilitas akan mengurangi kemungkinan penerimaan opini 
going concern. 
Perusahaan financial distress dapat melakukan upaya pemulihan melalui  
operational turnaround approach yang dapat meningkatkan kinerja jangka 
pendek dan strategic turnaround approach yang berorientasi pada peningkatan 
kinerja jangka panjang. Namun apabila dikaitkan dengan opini auditor maka 
strategi operasional yang berorientasi jangka pendek dan berbasis keuangan lebih 
efektif digunakan sebagai strategi untuk menghindari penerimaan opini going 
goncern. Strategi hutang lebih efektif dibandingkan strategi modal, hal ini 
ditunjukkan dengan beta koefisien yang lebih besar. Sedangkan strategi yang 
berbasis non keuangan dan memiliki dampak peningkatan kinerja jangka panjang, 
kurang efektif sebagai upaya perbaikan kesulitan finansial bagi perusahaan 
 
financial distress sehingga tidak dapat mengurangi keraguan auditor akan 
kemampuan perusahaan melanjutkan usaha.   .  
Penelitian ini memiliki implikasi kebijakan  khususnya bagi Ikatan 
Akuntan Indonesia untuk menyempurnakan Standar Profesional Akuntan Publik 
yang memberikan panduan kepada auditor untuk mengevaluasi tindakan  
manajemen yang dilakukan pada periode tahun berjalan, disamping mengevaluasi 
rencana manajemen untuk memperbaiki kondisi keuangan tahun berikutnya. Hal 
ini dapat dijelaskan karena terdapat kecenderungan manajemen akan menyusun 
rencana yang optimistik  pada saat perusahaan mengalami financial distress.       
  
5.4. Keterbatasan Penelitian  dan Rekomendasi Penelitian Berikutnya 
 Penelitian ini menguji strategi manajemen yang secara teoritis dapat 
dibedakan kedalam pendekatan operasional dan pendekatan stratejik. Pendekatan  
operasional dilakukan melalui strategi manajemen yang memiliki dampak 
financial jangka pendek. Sedangkan pendekatan stratejik memiliki dampak jangka 
panjang. Lebih lanjut penelitian ini juga menguji rencana manajemen   yang harus 
dievaluasi oleh auditor jika menghadapi kondisi dan peristiwa yang dapat 
menimbulkan keraguan auditor atas kemampuan perusahaan untuk melanjutkan 
usahanya, yaitu kondisi financial distress. Rencana manajemen yang dimaksud 
meliputi, rencana manajemen untuk emisi saham, menarik hutang atau melakukan 
restrukturisasi hutang, rencana manajemen untuk menjual aktiva tidak produktif 
dan mengurangi biaya operasional. Disisi lain, strategi manajemen yang 
 
berorientasi pada pendekatan stratejik yang diuji meliputi strategi kerjasama dan 
strategi pengembangan produk dan pengembangan segmen pasar.   
 Penelitian  ini menguji semua strategi manajemen secara parsial, 
khususnya strategi yang bersifat ekspansionis dan berorientasi pada pasar 
eksternal yaitu strategi kerjasama dan strategi pengembangan produk, keduanya 
memberi bukti empiris yang tidak signifikan. Hal ini disebabkan karena kedua 
strategi tersebut diuji secara parsial padahal didalam praktek semua perusahaan 
yang mengalami kesulitan keuangan akan melakukan penghematan biaya 
sehingga penelitian berikutnya perlu menguji kedua  strategi tersebut bersamaan 
dengan strategi  pengurangan biaya.  
Penelitian tentang strategi manajemen memerlukan data yang lebih rinci 
khususnya data tentang penambahan  produk baru dan pengembangan segmen 
pasar tidak terdeteksi di laporan keuangan tahunan. Sehingga penelitian 
mendatang perlu diperluas perolehan datanya melalui website masing-masing 
perusahaan atau dengan melihat pengungkapan sukarela. Selanjutnya, strategi 
manajemen yang berorientasi pada pendekatan stratejik yang diuji dalam 
penelitian ini hanya dua strategi yaitu strategi kerjasama dan strategi produk baru 
atau perluasan segmen pasar baru, sedangkan strategi akuisisi belum diteliti. Oleh 
karenanya penelitian berikutnya perlu dikembangkan untuk meneliti pengaruh 
akuisisi sebagai faktor mitigasi dalam penerimaan opini going concern.  
 Penelitian ini menindaklanjuti rekomendasi peneliti sebelumnya bahwa 
didalam penelitian opini going concern, perlu diteliti tindakan stratejik atau 
strategic action sebagai variabel yang mempengaruhi kemungkinan penerimaan 
 
opini going concern . Dengan demikian,  penelitian ini merupakan penelitian 
bidang auditing khususnya yang meneliti tentang strategi manajemen yang 
diprediksi sebagai faktor mitigasi yang mempengaruhi kemungkinan penerimaan  
opini going concern.  
Oleh karena penelitian ini memprediksi beberapa variabel yang diduga 
sebagai faktor mitigasi maka peneliti  menggunakan data sekunder yang 
dipublikasikan. Namun demikian, karena opini audit berkaitan dengan 
pertimbangan professional maka untuk menilai dan mempertimbangkan strategi 
manajemen sebagai viability strategy, maka penelitian berikutnya perlu dukungan 
data primer dari auditor dalam mempertimbangkan strategi manejemen sebagai 
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